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Banksedler, Papirpenge. 

Indledende Fremstilling af Banksedlemes Hensigt, Oprindelse og 
;Foradsætning. — Forslgellen mellem Banksedler og Papirpenge. — Bank- 
sedler kunne ikke funderes paa enhversomhelst Art. Kapital. — Gf^rond- 
tanken i Laws System og dens Selvmodsigelse. — Macleods Udtalelse 
herom. — Banksedleme maa fanderes paa det ædle Metal, der anvendes 
som Penge* — Spørgsmaalet om Størrelsen af den metalliske Dækning 
«ndnn omtvistet* — Det kan ikke besvares deduktivt og heller ikke løses 
ved at tage et Middeltal af Seddelomløbet« — Banksedlemes Udgivelse 
maa søges aUjpasset efter Svingningerne i det indre Omløb. — Eesolution 
af nationaløkonomisk Kongres i Krefeld. 

Hensigten med Udgivelsen af Banksedler eller Bank- 
noter er, at de skulle træde i Stedet for Penge af det ædle 
Metal, som danner Grundlaget for et Lands Myntfod, saa- 
længe indtil Ihændehaveren forlanger dem ombyttede med 
deres paalydende Sum i dette. 

Foruden det Bekvemme ved Brugen af Banksedler, idet 
de, forsaavidt det gj ælder et noget betydeligere Beløb, ere 
lette at fere med sig og at forsende, frigjøre de ogsaa, vgd 
at udfylde Pengenes Plads, en Del af det ædle Metal, som 
uden dem maatte anvendes i Omløbet, saaledes at det kan 
benyttes paa anden Maade, og de forøge forsaavidt et Lands 
Kapital*). 

Brugen af Banksedler tilhører den nyere Tid og be- 
gyndte ikke før i Slutningen af det syttende Aarhundrede, 
«fterat allerede Veksler og Anvisninger paa Deposita lætige 
havde været kjendte. 


•) Ad. Smith. Wealth of nations II, 2» cNaar ved Anvendelsen af Pa- 
pir det til Omløbet fornødne Gold og Sølv er reduceret til maaske 
en Femtedel af dets tidligere Mængde, saa maa, hvis Værdien af kun 
den største Del af de øvrige fire Femtedele lægges til de Fonds, som 
ere bestemte til at anvendes i Industrien, dette gjøre et meget bety- 
deligt Tillæg til denne Industris Størrelse og følgelig til Værdien af 
den aarlige Produktion af Jord og Arbeide». 

Gamborg : Seddelbanken. 1 


Ved de tidligere eksisterende Giro- og Depositobankeir 
kande alene Deponenteme benytte sine i Banken indsatte 
Midler, enten ved at lade dem overføre paa andre Depo- 
nenters Konto, eller ved at anvise dem til Udbetaling. 

Seddelbankeme ere en videre Udvikling af Deposito- 
bankerne. Erfaringen lærte, at ikke alle de, som havde 
deponeret Penge i dem, paa en og samme Tid fordrede 
disse ndbetalte, men at der altid blev et vist Beløb tilbage 
i Banken, som fordelagtig kunde benyttes til Udlaan. 

Naar Banken da i Stedet for at udstede sin Er- 
kj endelse for et deponeret Beløb i Sølv eller Gruld, som 
skulde vedblive at være Deponentens Eiendom, kunde faa 
ham til at modtage et Bevis, hvorved den alene erkjendte a-t 
skylde ham en vis Sum Penge, som den forpligtede sig til 
at betale paa Anfordring, var Overgangen gjort til Bank- 
sedlerne, som kun ere forsaavidt forskjellige fra saadanne 
Grjældsbeviser, som Eierens Navn ikke er anført i dem, idet- 
de lyde paa Ihændehaveren. 

Forudsætningen, for] at deslige Beviser kunne ventes^ 
modtagne, er, at de til enhver Tid ville blive indløste med 
sit paalydende Beløb i ædelt Metal. 

Naar man tager en af Norges Banks Sedler for sig^ 
vil man se, at den indeholder en Forskrivning fra Banken, 
hvorved denne forpligtes til at indløse Seddelens Paaly- 
dende med Betaling i den gjældende Mynt. Der staar nem- 
lig i den: «Mod denne Seddel betaler Norges Bank til 
Ihændehaveren en (fem, ti, o. s. v.) Speciedaler Sølv» med 
forbindende Underskrifter for Banken. 

En saadan Forskrivningsformel er typisk for Bank- 
seddelen og giver den sin ejendommelige Karakter, hvorved 
den i et væsentligt Punkt adskiller sig fra de saakaldte* 
Papirpenge. Disse, der udstedes af Staten eller af en Bank 
med Statens Paabud om, at de skulle være Penge, have, da 
de ere forfærdigede af Papir og lyde paa en vis Pengesum,, 
som de skulle gaa og gjælde for, en ydre Lighed med 
Banksedleme, med hvilke de ofte ere forvekslede. Det er 
derfor ved Undersøgelsen af Grundsætningerne for Seddel- 
bankernes Virksomhed nødvendigt at holde sig klart for 
Øie, hvori For skj ellen mellem dem bestaar. 

Som anført udgives Papirpenge af Staten og skulle, 
saalangt som dens Myndighed gaar, gjælde som Penge,, 
uagtet de ikke ligesom disse have en af deres Brug sohl 


saadanne uafhængig indre Værdi. De modtage sin Yærdi* 
ved Lovens Bnd, idet de faa den saakaldte Tvangskurs, 
og komme saaledes til at udgjøre en Del af Landets Penge*). 
Kaar de udgives i tilstrækkelig Mængde, ville de komme 
til ganske at fol*trænge Mynten, først og firemst af den 
G^rnnd, at denne ogsaa kar sin Værdi udenfor Landets 
Grrændser, hvor Papirpengene ikke kunne anvendes. 

Hvis en Stat ikke udgav flere Papirpenge end der vilde 
udfordres, for at de Betalinger, som Landets indre Omsæt- 
ning førte med sig, kunde fyldestgjøres paa samme Maade, 
som om den havde udgivet myntede Penge af ædelt Metal 
til dette Beløb, vilde Papirpengene træde i disses Sted 
baade som Byttemiddei og som Yærdimaaler. 

Imidlertid vilde Staten, selv om den vilde holde Ud- 
givelsen af Papirpenge inden denne Grrændse, intet Middel 
have til at erfare, naar Grændsen var naaet, dels fordi det 
fornødne Omløbsmiddel er en foranderlig Størrelse, og dels 
fordi selve Maaden, paa hvilke Statens Papirpenge- komme 
i Omløb, vilde hindre Kontrollen. 

Papirpengene udgives nemlig af Staten som Betaling 
for de Tjenester, der ydes til den. Idet nu Staten ved 
sine Papirpenge afgjør sin Gjæld, forøger den paa samme 
Tid Landets Pengemængde, hvilket igjen vil have sin Ind- 
flydelse paa Priserne, som ville stige, eftersom Pengemæng- 
den tiltager, idet, som det hedder. Pengene ville synke i 
Værdi, naar de tiltage i Mængde. Hvis Pengene bestaa i 
ædle Metaller, Guld og Sølv, som over den hele Verden 
anerkj endes som almindeligt Byttemiddel og Værdimaaler,. 
vil en Uregelmæssighed i Forøgelsen af et Lands Penge- 
mængde udjevnes ved en deraf følgende saakaldet ugunstig 
Handelsbalance, hvorved de ædle Metaller ville strømme 
hen til de Lande, hvor deres Værdi er større. Men, naar 
Pengene i Stedet for Guld og Sølv bestaa i Papirpenge, vil 
Handelsbalancen stille sig uafhængig af de Priser, som 
noteres i disse Papirpenge, og deres Forøgelse vil kun 
have til Følge en stadig Forringelse af deres Værdi og 
en Stigen af Priserne inden Landet. Vekselkurserne, der 
kun bestemmes efter Papirpengenes virkelige, ikke efter 


*) En Tidollarsnote i de nordamerikanske Stater lyder t. Eks. : Denne 
Seddel er lovligt Betalingsmiddel (legal tender) for ti Dollars. De 
forenede Stater vil betale Ihændehayeren ti Dollars. 


deres kunstig fastsatte Værdi, ville, eftersom deres Mængde 
forages, stille sig mere og mere ugunstige, som et syn- 
bart Tegn paa deres Værdiforringelse. Denne kan gaa 
saavidt som det være skal, hvis Staten fremdeles ved- 
bliver med at forage deres Mængde, hvilket den lette- 
lig vil blive ledet til at gjare, da der vil behøves 
desto flere Sedler til dens Betalinger, jo mere de synke i 
Værdi*). 

Ganske forskjelligt er Forholdet ved Udgivelsen af de 
indløselige Banksedler. Disse udgives ikke af Banken som 
Betaling for ydede Tjenester, men enten mod et tilsvarende 
Beløb i Guld eller Salv, hvorved den samtidig med Udgi- 
velsen faar Midler til at indløse dem, eller, hvad der er af 
væsentlig Betydning, som Laan, saaledes. at Banken i sin 
Tid igjen maa enten faa Sedlerne tilbage eller deres Beløb 
i Guld eller Sølv. Saalænge som Bankens Sedler tiltrænges 
i Omløbet, ville de derfor blive benyttede i dette. Men 
hvis en Bank forsøger at udgive flere Sedler end nødven- 
digt for den indenlandske Omsætning, ville de komme til- 
bage igjen for at blive indløste med ædelt Metal**). 

Da Forudsætningen for Bankseddelens Antagelse er, at 
den altid kan blive indløst med sit paalydende Beløb i 
Mynt (ædelt Metal), vil den alene kunne tjene som Erstat- 
ningsmiddel for Mynten i den ene af dens Virksomheder, 


^) De åranske Assignater yde det maaske mest bekjendte Eksempel paa, 
hTorvidt det i saa Henseende kan gaa. I Slutningen af 1793 notere- 
des der 95 Livres Papir paa en Looisd'or, men derefter sank de stadig 
i Værdi, i 1795 til 5100 og i Februar 1796 til 8600, medens Vare- 
priserne fulgte Beyægelseme i Kursen. Vi behøve dog ikke at gaa 
længere end til vore egne Forhold i Begyndelsen af Aarhundredet, da 
Oourant Bigsdalersedleme i Løbet af 6 Aar fra 1807 til 1813 bleve 
forøgede fra 27 til 142 Millioner og deres Kurs &a omtrent 150 faldt 
tU 1800. 

**) Fullarton, On the regulation of Currendes p. 89. Erklæring fht 
samtlige Landbanker i England: cat Beløbet af deres Seddeludgivelse 
udelukkende bliver regnleret ved Udstrækningen af de lokale Omsæt- 
ninger og Udbetalinger i deres respektive Distrikter, svingende med 
Svingningerne i Produktionen og Priserne, og at de hverken kunne 
udstrække sin Seddeludgivelsé dver de G^rændser, som Omfanget af 
disse Omsætninger foreskriver uden at være visse paa, at Sedlerne 
igjen straks ville komme tilbage til dem eller formindske dem uden 
en næsten lige saa stor Yished for, at det saaledes opstaaede Hul 
igjen vil blive udfyldt fra en anden Kilde*. 


nemlig som Byttemiddel, men derimod ikke kunne anvendes 
som Yærdimaaler« Bankseddelens Værdi er nemlig selv 
betegnet i dens paalydende Beløb i Landets Mynt, og det 
vilde være en Selvmodsigelse åt antage, at den kunde faa 
en selvstændig anden Værdi end denne, naar den altid 
kunde fordres indløst med den. 

Den mindste Tvivl om Bankseddelens øieblikkelige Ind- 
løselighed vil skade dens Værdi. Ad. Smith anfører saa- 
ledes *) om de skotske Banker, at de en Tid bragte at sætte 
i sine Banksedler, at de efter Bankdirektionens Valg var^ 
betalbare enten paa Anfordring eller seks Maaneder efter 
Præsentation med Tillæg af lovlige Renter. Men Bevidst- 
heden om, at en saadan Udsættelse kunde finde Sted, bevir- 
kede en Forringelse i deres Værdi af fire Procent. 

For at sikre Banksedlernes IndløseUghed er det ikke 
tilstrækkeligt, at der er stillet Sikkerhed for, at der er en 
virkelig Kapital tilstede, hvis Pengeværdi de repræsentere. 
Papirpenge ere netop ofte udstedte med Sikkerhed i Statens 
Eiendomme og i Almindelighed ogsaa med Løfte om, at de 
en Gang i Fremtiden skulle blive indløste. 

Det var Principet om en saadan Sikkerhedsstillelse, 
som udgjorde Grrundtanken i den bekj endte John Laws 
System. 

I sin «Money and tråde considered»**) siger han: «Det 
«er tydeligt, at alle andre Varer (end Sølv), som have de 
«ta Penge nødvendige Egenskaber, kunne bUve gjorte til 
« Penge overensstemmende med deres Værdi med Sikkerhed 
«og Bekvemhed*, og et andet Stedt): «Retfærdighed og den 
« almindelige Literesse ville, at Tingenes Værdi eller Pris 
« aldrig maa overskride Produktionsomkostningerne. Nu er 
«der kun et Middel til at naa dette Maal, nemlig at bringe 
«Pengenes Mængde i stadig Ligevægt med Varernes Mængde, 
«en Betingelse, som vil realiseres i det Øieblik, da man 
«mod reelle G-arantier kan skaffe Penge til alle de, som 
« fordre dem. Hvis Penge i sin metalliske Form gjør dette 
«Desideratum til en Chimære, er intet lettere end at fyl- 
«destgjøre det under Form af Papir ». 

Det praktiske Resultat af Laws Ideer blev den franske 


•) Wealth of nat. Book n, chapt. 2. 

♦•) Cit. i Macleods «Theory and pract. of banking>, 1856, p. 832. 
t) Cit* hos Bonnet: cLe credit et les banqnes d'énii8sion>, 1876, p. 25« 


banque royale, hvis Skjæbne er vel beljeadt, og som se- 
nere skal blive nærmere omtalt. 

Laws « System* opfatter Bankseddelen som et Udtryk 
for den Værdi i Penge, som de Ting, der ere stillede til 
Sikkerhed for den, have, saaledes at den ligesom lasriver 
denne Værdi fira Tingene selv og gjennem Banksedleme gjør 
den tjenlig til Byttemiddel og Værdimaaler af de samme 
Ting. Men heri er der en Selvmodsigelse. Tingenes Penge- 
værdi skal effcer Laws Theori bestemme Banksedlemes Be- 
løb, men Banksedlemes Beløb maa paa sin Side igjen komme 
til at bestemme Tingenes Pengeværdi. Jo mere de for- 
øges, desto mere ville Priserne stige, og desto flere Bimk- 
sedler vil der altsaa knnne udstedes med Sikkerhed i de 
samme Ting, hvorved atter Priserne viUe stige og Bank- 
sedleme atter kunne forøges, og saaledes i det Uendelige. 
Da imidlertid den virkelige Pengemængde ikke samtidig 
kan forøges, ville de nye Priser ikke komme til at staa i 
det samme Forhold til denne, og naar det kommer dertil, at 
Banksedleme fordres indløste, vil det vise sig, at de ikke 
have repræsenteret Pengeværdier, idet deres Indløsning 
bliver en Umulighed. Saa længe som en ikke altfor stor 
Indløsning er fordret, og saa længe som den forøgede 
Mængde af Banksedler tiltrænges til det ved de stigende ^ 
Priser forstørrede Omløb, ville de kunne beholde sin Værdi, 
fordi man har den Tro, at de ville blive indløste, med 
andre Ord fordi Bankens Ejredit endnu er urokket. Men 
naar denne Kredit svinder, er det ogsaa forbi med de saa- 
ledes funderede Banksedlers Værdi, idet denne da vil blive 
reduceret til den Værdi, som Bankens Aktiva i virkelige 
Penge kan give dem. 

H. D. Madeod, som i sin ^Theory and practice of 
banking» stærkt bekjæmper denne Opfatning af Bankséd- 
delens Væsen, hvilken han betegner med Navnet «Lawism», 
ytrer sig bl. A. derom saaledes (Cap. 12, sect. 16). «Theo- 
rien om at man kan grunde et Omløbsmiddel paa Varer 
(Commodities) indeholder denne paatagelige Selvmodsigelse, 
at man kan kjøbe Gjenstanden og dog beholde Pengene. 
Naar en Mand kjøber Varer for Penge, giver han enten en 
Del af sin egen Virksomhed, repræsenteret ved disse Penge, 
eller en Del af en Andens Virksomhed, som gav ham Pen- 
gene. Men det er klart, at han ikke kan kjøbe Varerne 
og beholde Pengene. Det samme er nøiagtig Tilfældet med 
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^t Folk. Et Folk kan ikke kjabe Varer og beholde de 
Penge, for hvilke det har kjabt dem, hvilket er det Princip, 
som nødvendig indesluttes i en Udgivelse af Papiromløbs- 
middel som Repræsentativer for Ting (Commodities)». Paa 
mange andre Steder udvikler Macleod denne Sætning og 
påaviser navnlig, at de Papirer, som repræsentere Varer, 
t. Eks. de saakaldte Dock warrants og Connossementer, ved 
^t overdrages til andre virkelig overfare Eiendomsretten 
til de i disse Dokumenter betegnede Varer, medens den, 
som faar et Ereditpapir, saaledes som en Bankseddel er, 
"kun erholder en personlig Fordring paa Udgiveren. 

Det vilde forøvrigt heller ikke være tilstrækkeligt til 
^t sikre Banksedlemes Pengeværdi, om de ogsaa til enhver 
Tid knnde blive indløste med en bestemt Del af den Ka- 
pital, paa hvilken de vare funderede, naar denne Kapital 
ikke netop var Penge o: den almindelig gjældende Værdi- 
maaler og Byttemiddel. Thi da alle Ting ere udsatte for 
Forandringer i Pengeværdi, vilde Banksedlemes egen Penge- 
værdi føflge med Værdisvingningeme i de Ting, paa hvilke 
de vare funderede. I Sverige havde man saaledes i Be- 
.gyndelsen af forrige Aarhundrede tilladt Banken Udgivelse 
^f de saakaldte Transportsedler, som kun skulle indløses 
i Kobber, hvoraf Følgen var, at deres Værdi vekslede med 
Kobberets, og det hjalp ikke, at det blev erklæret straf- 
i>art at modtage Transportsedleme til ringere Værdi end 
-deres paalydende Beløb. De franske Territorialmandater, 
som skulde oAøse Assignateme, gave Adgang til at erholde 
€n til deres paalydende Værdi svarende Del Land, men 
Ikunde dog ikke opnaa at holde sig i Kurs. En Analogi 
jfindes i de nordamerikanske forenede Staters Banksedler, 
som væsentlig ere funderede paa Statspapirer, og som ogsaa 
stadig have lidt under omskiftende Kurser. 

Den eneste Art af Kapital, som kan benyttes til Bank- 
sedlemes Indløsning, er derfor den, som i alle Lande af 
noget fremskreden Kultur anerkj endes som almindelig Værdi- 
maaler og Byttemiddel, nemlig de ædle Metaller, Gruld og 
Sølv. 

Hovedbetingelsen for Banksedler, der ikke skulle gaa 
over til at blive Papirpenge, er derfor, at deres Indløselig- 
hed i ædelt Metal er sikret, samt at Almenheden har fuld 
Tillid til, at Indløsning ogsaa altid vil finde Sted, naar 
den forlanges. 
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At Bankens Evne til øieblikkelig Indløsning maa 
sikres, er Noget, som falder af sig selv, men det er lige 
saa vigtigt, at dens Kredit er fuldkommen uangribelig og- 
utvivlsom, da den nden denne ganske vil lammes i sin 
Virkekraft. Naar Bankseddelen nemlig virkelig skal blive 
et Erstatningsmiddel for Penge, maa den ogsaa have den 
Pengenes Egenskab, at den nden Vanskeligheder anerkjen- 
des og antages som fuldt Betalingsmiddel, hvOket ikke 
sker, hvis der opstaar den mindste Tvivl om, at den kan 
indløses. 

Spørgsmaalet om, hvorledes Banksedlemes Indløselighed 
og Kredit opnaaes, er derfor det første, som man maa 
gjøre^ sig Rede* for ved Undersøgelsen af de Grundsætnin- 
ger, paa hvilke Seddelbankeme ere beroende. 

Som anført har Brugen af Banksedler sin Oprindelse 
fra den Erfaring, som Bankiererne og Depositobankeme 
gjorde om, at de hos dem indsatte Pengesummer aldrig^ 
bleve udtagne paa en Gang. Da man i Stedet for selv at 
beholde sine Penge under Laas og Lukke havde begyndt 
at betro dem til Folk, der nøde almindelig Tillid, saa disse 
snart, at de selv kunde have en Fordel ved at udlaane en 
Del af dem uden at resikere noget, naar deres tJdlaan vare 
sikre, og naar de beholdt saa mange Kontanter tilbage, som 
behøvedes for at tilfredsstille de Fordringer paa Udbeta- 
ling af de deponerede Summer, som gjordes hos dem. De 
søgte derfor at trække saadanne Deposita til sig ved i 
Stedet for at tage Betaling for deres Opbevaring endog at give 
en Rente for dem. Hvor meget de kunde udlaane, og hvor 
meget de maatte have i Kasse, maatte Erfaringen lære dem. 

De første Seddelbanker gik frem efter dette Princip 
og efterhaanden udviklede der sig en erfaringsmæssig Theori 
om den saakaldte bankmæssige Dækning, hvorefter en vis 
Kontantbeholdning, hvis Mininnim i Almindelighed antoges 
at burde være en Trediedel af de udgivne Sedler, ansaaes 
for tilstrækkelig, naar der for Resten havdes fald Sikker- 
hed i let realisable Værdipapirer, navnlig kortsigtige Han- 
delsveksler. 

Spørgsmaalet om Størrelsen af den saakaldte metalliske 
Dækning af Banksedleme, d. v. s. om det kontante Beløb 
som Banken bør være i Besiddelle af for at kunne møde 
ethvert Krav paa Indløsning, er endnu omtvistet, idet ganske 
forskjellige Anskuelser i saa Henseende have gjort sig 




gjældende. Undertiden har man fastsat et vist Beløb, der 
kunde være ndækket og forlangt fuld Dækning for det 
øvrige, undertiden har man ikke foreskrevet nogen ufravi- 
gelig Bregel om Kontantforraadet, og undertiden har man 
sat et bestemt Forhold mellem dette og den Seddelmængde 
som kunde udgives, i Almindelighed en Trediedel eller lidt 
mere eller mindre, naar man har tilladt en Seddeludste- 
delse, som gaar ud over Kontantbeholdningens Beløb. 

Den høieste Grændse for den metalliske Dækning er 
selvfølgelig den, hvor en Bank ikke maa udgive flere Sedler 
eni til det Beløb, som den har i kontant Beholdning. 
Naar dette Princip for Dækningen antages, ville Banksed- 
leme konmie til at repræsentere de Penge, som under deres 
Benyttelse ligge opbevarede i ædelt Metal i Bankens Kasse. 
Fordelen ved dem vil i saa Fald bestaa i den Bekvemhed, 
som deres Brug kan fere med sig ved Forsendelser o. 1. og 
i den Besparelse, som finder Sted derved, at det ædle Me- 
tal undgaar Forringelse ved Slid, hvorimod paa den anden 
Side Omkostningerne ved Banksedlemes Forfærdigelse maa 
komme i Betragtning. 

Men det har baade theoretisk og erfaringsmæssig vist 
sig, at Seddeludgivelsen med fuld Sikkerhed kan gaa ud 
over denne Grrændse, og selv i de Lande, hvor man har vil- 
let gjennemføre Principet om, at Banksedleme skulle træde 
i Stedet for den kontante Guld- og Sølvbeholdning, har 
man dog fandet, at man for et vist Beløb kunde gaa uden- 
for Principet og udgive Banksedler, som ikke have en 
saadan Dækning. 

Da Banksedleme ofte foretrækkes for Metalpenge ved 
den indenlandske Handel, medens de ikke ere tjenlige ved 
Betalinger i Udlandet, fordi de der ikke kunne ventes at 
blive antagne uden i alle Fald efter Kurs, og derfor ikke 
kunne opretholde den stadige Værdi i Forhold til Metal- 
valuta, éom er nødvendig, for at de skulle kunne tjene til 
Erstatning for denne, vil kun det Beløb, som behøves til 
den indenlandske Omsætning, ikke blive fordret indløst. 

Heri ligger der saaledes en naturlig Begrændsning for 
en Banks udækkede Seddéludgivelse. Saa mange Sedler, 
som der til enhver Tid udfordres til den indenlandske 
Omsætning, kan Banke udgive og holde i Omløb, naar 
dens Kontantbeholdning altid er stor nok til at indløse, 
hvad der maatte udgives over dette Beløb. 
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Men herved har man kun faaet en Identitetsformel, 
der udsiger, at Banken kan udgive saa. mange Sedler, som 
den kan. 

Naar der ved Siden af en saadan Selvregulering af 
Seddeludgivelsen ikke var truffet Omsorg for, at der hav- 
des et tilstrækkeligt Eontantforraad til at sikre Indløs- 
ningen, vilde, naar der kom en Tilbagestrømning af Sedler, 
fordi den rigtige Grrændse var overskredet, den naturlige 
Følge være den, at alle Bankens Sedler tabte sin Kredit, 
og ikke længere vilde kunne Ijene til Omløbsmiddel. 

Man bliver derfor nødt til at 'gaa nærmere ind paa 
Sagen og at undersøge, hvor stort Beløb af Sedler der vil 
udfordres til den indenlandske Omsætning. 

Dette Spørgsmaal lader sig ikke besvare deduktivt, 
idet ethvert Resultat altid vil komme til at bero paa For- 
udsætninger, der efter Sagens Natur maa være foranderlige 
og underkastede bestandige Omvekslinger. Foruden Pen- 
genes større eller mindre Omløbshastighed, er den Om- 
stændighed, at en stor Del Handeler afsluttes ved Hjælp 
af forskjellige Kreditmidler, hvis Anvendelse kan gjøre 
Penge og Banksedler overflødige, stille sig hindrende i Veien 
for en Deduktion, som vilde søge at fastsætte et absolut 
bestemt Seddelomløb. 

Men man kunde muligens ad en anden Vei komme til 
at bestemme det til Omløbet fornødne Beløb af Sedler, 
nemlig ved en Sandsynlighedsberegning grundet paa stati- 
stiske Opgaver. Naar man for en Kække af Aar havde 
paavist den virkelige Onxløbsmængde i et Land, lod det 
sig gjøre at udfinde et Middeltal, som kunde tages til Rette- 
snor ved Fastsættelsen af de udækkede Banksedlers Mængde. 

Den Begrændsning, som saaledes fremkom, vilde dog 
kun yde et abstrakt Tal, der vel gav en Idé om den al- 
mindelige Størrelse af Omløbet, men som i de fleste kon- 
krete Tilfælde ikke vilde slaa til, idet den virkelige Om- 
løbsmængde snart vilde ligge paa den ene, snart paa den 
anden Side af det fundne Middeltal. Det blev saaledes 
ikke afgjort, hvor megen Metal valuta Banken maatte have 
i Beholdning, for at den, naar den udgav et paa denne 
Maade bestemt Beløb af Sedler, til enhver Tid kunde være 
i Stand til at indløse, hvad der maatte komme tilbage, 
naar Seddelomløbet til enkelte Tider gik ned under Mid- 
deltallet. 
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For i saa Henseende at være sikker, maatte man sætte 
Orændsen under eller i al Fald ved det mindste Omløb, 
som havde fondet Sted i den beregnede Periode, en Udvei, 
som er bleven benyttet ved den seneste Ordning af Eng- 
lands Bank. Ved Bankakten af 1844 blev nemlig Grænd- 
sen for den Seddelmængde, som den knnde udgive uden 
at have Bækning derfor i Metal, fastsat til et Beløb, 
^om var lidt mindre end, hvad der var i Omløb i 1839, et 
Aar i hvilket Seddelomløbet var gaaet ned til et Minimum, 
9om ikke antoges med nogen Sandsjmlighed at kunne 
overskrides.*) 

Men om end Banksedlemes Indløselighed sikres ved en 
saadan Fastsættelse af de udækkede Sedlers Beløb, vil 
samtidig Bankens Virksomhed indskrænkes, naar der under 
indtræffende Omstændigheder maatte udfordres en større 
Mængde Sedler til Omløbet, end den under en saadan Ind- 
skrænkning kan udgive. Med en videre Adgang til Udste- 
delse af udækkede Sedler, hvis en saadan med fald Sikkerhed 
for deres Indløselighed kan indrømmes, vilde Banken kunne 
gjøre en iøinefialdende Nytte ved at være i Stand til at 
imødekomme det saaledes opstaaede forøgede Erav. 

En mod dette Maal rettet Ordning af Bankernes Sed- 
deludgivelse er ogsaa bleven anvendt ved forskjellige af 
de betydeligere Banker i Europa, og tæller paa sin Side 
maaske flere Forkæmpere end det engelske Sysfem. 

Ved den nationaløkonomiske Kongres i Erefeld den 
19de August 1874 blev der saaledes fattet følgende <Be- 
solution>: 

«Banknoten opfylder i den moderne økonomiske Sam- 
handel den Opgave: 

At udjevne Svingningerne i den Trang til Omløbsmid- 
lety som indtræder fra Dag til Dag, paa en hurtigere og 
billigere Maade end dette vilde være muligt ved Udvi- 
delse og Formindskelse af Metalbeholdningen> . **) 

For at faa et klart Blik paa den Bolle som Banksed- 
delen spiller i Omløbet, vil det være nødvendigt at betragte 
Omløbets eget Væsen og dets Forhold til Penge og Kredit. 

*) B. Torrens: The principles and practical operations of Sir Robert 

Feels Aet of 1844. Fag. 8. 
*^) Dr. Ad. Soetbeer: Deutsche Bankverfassung p. 27. 


II. 

Omlabet. 

Definition af Omløbet. — Tvende Arter deraf, Omløbet inden Landet 
og i Omsætningen med Udlandet. — Handelsbalancens Betydning for 
Omløbet. 

Under vor Tids Forhold beror den økonomiske XJdvik-- 
ling i overveiende Grad paa Omsætningen. I de civiliserede 
Lande er der i Almindelighed Ingen som ligetil frembrin- 
ger, hvad han behøver af Livsfomødenheder. Den frem- 
skredne Deling af Arbeidet bevirker, at enhver kun frem- 
bringer en enkelt eller nogle enkelte af de Ting, som 
udfordres til almindeligt Forbrug, idet han overlader til 
andre at frembringe de øvrige Ting, som tiltrænges, og 
som han selv erholder ved Omsætningen af sine egne Frem- 
bringelser, og det, der gjælder om Individerne i et Land, 
g] ælder igjen Landene imellem. 

Den Omsætning, som saaledes finder Sted, er det Be- 
tingende for Omløbet, ved hvilket Udtryk hos flere For- 
fatter selve den Overgang af Eiendom betegnes, som foregaar 
ved Ombytningen.*) 

Ded denne Definition bliver saavel selve Ombytningen 
af Varer, som Overdragelsen af deres Pengeværdi inde- 
sluttede under den samme Kategori. I nærværende Arbeide 
vil Begrebet Omløb blive taget i en snevrere Betydning, 
saaledes som det («eirculation») ofte benyttes, idet ikke 
selve Omflytningen af Tingene henføres under dette Begreb, 


*) Saaledes Wilhelm Boscher. Die Gmndlagen der Nationali>konomie, 
2den Bog I. med Overskrift: Umlanf im Allgemeinen* I. B. Say. 
Epitomé: <La circnlation est le passage qne fait nne chose éval- 
nable, nne valenr, lorsqn'elle ya d'one main k nne antre« Tonte 
marchandise est dans la circnlation, lorsqn'elle est disposée k passer 
dans nne antre main, c'est k dire, lorsqn'elle est offerte en vente >. 
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men alene Ombytningen af deres Værdi, udtrykt i den ved 
det almindelige Byttemiddel antagne Yærdimaaler, nemlig 
Penge. •) 

I det hele Omløb kan man skjelne mellem to forskj el- 
lige Arter eller Strømninger, nemlig den der foregaar inden 
Landet selv og den, som finder Sted ved dets Handel med 
fremmede Lande. 

Den første bestemmes dels af Indvaanemes daglige 
Omsætning af de Ting, som de behøve til Fødemidler, 
Klæder og andre nødvendige Forbrugsartikler, (Landets 
Konsumtionsomløb) dels af den større eller mindre Virk- 
somhed i de forskj ellige Erhvervsgrene inden Landet, (i 
Modsætning til det farste, Produktionsomløbet). Med 
Hensyn til det første af disse, vil dette fra Aar til andet 
med visse Svingninger være forholdsvis ensformigt og rette 
sig efter Befolkningens Størrelse og tilvante Fordringer 
til Livet, og det vil alene formindskes pludselig i nogen 
betydelig G-rad ved TTmuligheden af at kunne holdes i sin 
vante G-ang. Det tilvante Levesæt har en stor Magt, og 
Åer skal et stærkt Tryk til, førend et Folk finder sig i at 
gaa lavere ned i sine Krav. Langt lettere gaar det med 
at forøge dets Fordringer, og under gode og rige Tider vil 
derfor dette Omløb tiltage. 

Den produktive Virksomhed i et Land er mere afhæn- 
^g af særegne Forhold og uagtet ogsaa af en vis Regel- 
mæssighed dog underkastet større Bevægelighed. Dens 
Jevnhed vil i mange Henseender bestemmes af den Ret- 
ning, hvori TTdviklingen er gaaet. I Lande, hvor Jordbruget 
^r Hovednæringsvei, vil den t. Eks. være mere stadig, 
end hvor der er en stor Fabrikindustri, og hvor Spekula- 
tionen snart kan bevirke en Tiltagen, snart en Aftagen i 
Virksomheden og derved en Forandring i Arbeidsløn og 
Priser. 


*) Ad. Smith. W. of nation U. 2, bruger Udtrykket Omløb (circolation) 
oftere om Omløbet af Penge og Banksedler, men opfatter dog ogsaa 
Begrebet som gj ældende den hele Omsætning af Varer* c The whole 
cireulation of Scotland can not be estimated atless thantwo millions* 
siger han, idet han heronder indbefatter G^old, Sølv og Banksedler, og 
og paa et andet Sted i samme Kapitel kalder han Pengene Gircola- 
tionens Hjul. Varernes Ombytning bliver da Circnlationen selv. 
Macleod udelukker aldeles det direkte Bytte eller Ombytning. &a 
Begrebet Omløb. 
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Den anden Stramning i Omløbet foregaar ved Omsæt- 
ningen med Udlandet. Intet Land frembringer alle sine 
Fornødenheder selv. Om det end kande gjøre det, vilde 
det dog være fordelagtigere for det kun at frembringe de 
Ting, som koste det mindste, for ved Hjælp af dem ai 
indføre andre Varer fra Udlandet, som det derved vil 
kunne faa billigere, end om det selv frembragte dem. Naar 
Indførsel og Udfarsel dække hinanden, vil der herved ikke 
opstaa nogen Forandring i det indenlandske Omløb. I mod- 
sat Fald maa For skj ellen i Prisen afg]øres med ædelt 
Metal, som vil blive ind- eller udfart. Forsaavidt det 
indførte Metal anvendes i Landet enten til videre Produk- 
tion eller til forandret Levemaade, eller forsaavidt det 
udførte Metal maa tages af Omløbsmidlet, vil dette bevirke 
en Forandring i det indre Omløb. 

Det er den saakaldte Handelsbalance, der udtrykker 
den Udjevning i ædelt Metal, som saaledes finder Sted ved 
Handelen med fremmede Lande, og som har faat det ved- 
tagne Navn ugunstig, naar det ædle Metal skal udføres, 
og gunstig, naar det skal indføres. 

G-jennem længere Tidsrum vil der i Handelsbalancen 
indtræde Svingninger afvekslende til Grunst eller Ugunst 
for et Land. Har den i lang Tid været gunstig, vil den 
derved opstaaede Forøgelse i Metalforraadet hurtigere eller 
langsommere føre til en Forhøielse af Priserne inden Lan- 
det, efterhaanden som dette Metalforraad trænger ind i 
Omløbet. Men det omvendte Forhold maa samtidig ind- 
træde i de fremmede Lande, hvormed det staar i Forbin- 
delse, og hvis Handelsbalance har været ugunstig. Udfør- 
selen og Indførselen ville da forandre sig, indtil Ligevegten 
er kommen tilstede. Handelsbalancen kan derfor ikke 
bestandig være gunstig for et Land, da Priserne i dette 
en Grang derved maa naa et Punkt, som gjør det umuligt 
for andre Lande at kjøbe dets Frembringelser. De maa 
da enten finde sig i at undvære dem, eller selv frembringe 
dem. Imidlertid ville de fremdeles kunne udføre sine egne 
Produkter, som de tidligere kunde omsætte mod hint Lands 
Frembringelser, og faa ædelt Metal til Vederlag, hvorved 
Handelsbalancen igjen vil vende sig til deres Grunst. 

Uden at man imidlertid behøver at føre Sagen ud i 
sin yderste Konsekvens, vil man finde, at en ugunstig 
Handelsbalance i Almindelighed snart vil rettes af For- 
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holdenes egen Magt, og at en derved foraarsaget Falden 
af Priserne inden Landet vil blive fdlgt af en forøget Ud- 
førsel og en formindsket Indfersel af Varer, hvorved Lige- 
vægten vil blive bragt tilveie. 

Kun hvor særegne ulykkelige Forhold indtræde, det 
være sig nu politiske eller andre, saasom en slet Ordning 
af Landets Erhvervsvirksomhed, en Slappelse i Folkets 
Karakter og Arbeidsdygtighed eller ødelæggende Natur- 
begivenheder, som kunne bevirke, at et Land kommer til 
at indtage en vedvarende ringere Stilling i økonomisk Hen- 
seende, end det tidligere har havt, vil en stadig ugunstig 
Handelsbalance kunne finde Sted, indtil det Punkt af Til- 
bagegang er naaet, som betinges af de forandrede Tilstande 
i Landet. 

Forøvrigt er en ugunstig Handelsbalance ikke i og 
for sig et Tegn paa nogen Formindskelse af et Folks øko- 
nomiske Evne. Ikke at tale om, at dens Udvisende efter 
Ind- og Udførselstabellerne er skuffende, fordi de i samme 
angivne Varepriser er beregnede efter en forskjellig Maale- 
stok, og fordi den større angivne Indfarsel kan være dæk 
ket paa en anden Maade end ved Udførsel af Varer, ved 
det Tilgodehavende, som haves fra andre Kilder i Udlandet, 
t. Eks. ved Fordringer for Fragtfart eller ved Renter af 
Laan til fremmede Lande o. 1„ betegner den ugunstige 
Handelsbalance som anført ofte kun en Udjevning af det 
Overskud af ædelt Metal, som er overflødigt til Anvendelse 
i Landet selv. 

Om Afløbet af Gruld og Sølv virkelig formindsker et 
Lands Kapital, og om det i saa Fald maa have Indflydelse 
paa dets indre Omløb, er ganske afhængigt af de Forhold, 
som ere Aarsag dertil. 

Grunder den forøgede Indførsel af andre Landes Pro- 
dukter, som, hvis Udførselen ikke holder Skridt med Ind- 
førselen, kan have en ugunstig Handelsbalance til Følge, 
sig paa Aarsager, der bevirke, at et Land ikke kan frem- 
bringe den sædvanlige Mængde af visse Qjenstande til sit 
eget Forbrug, t. Eks. paa Uaar, som foraarsage en større 
Komindførsel end sædvanlig, vil den medfare en Formind- 
skelse i Landets økonomiske Evne. Dette vil derimod ikke 
være Tilfældet, hvis der indføres flere Varer end sædvanlig 
til produktiv Anvendelse i Landet, om disse betales ined 
en Del af Landets opsparede Kapital i ædelt Metal. Thi 
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det ædle Metal er i og for sig som Penge betragtet ikke 
produktivt, men bliver det først ved at udgives. 

Naar et Land under en ugunstig Handelsbalance 
maa se sit Forraad af ædelt Metal formindsket, er det 
ikke en ubetinget Følge deraf, at dets indre Omløb maa 
aftage. Om dette skal blive Tilfældet, vil bero paa for- 
skjellige Omstændigheder. Hvis den Kapital, som maa ud- 
redes til det fremmede Land, ikke har været anvendt i 
Landets indre Virksomhed, vil dens Udførsel heller ikke 
have nogen direkte Indflydelse paa Omløbet. Under en paa 
Grund af Uaa-r forøget Indførsel af Kom ville Landets 
Indvaanere blive nødte til at anvende flere Penge end sæd- 
vanlig til Anskaffelse heraf. Da Kompriseme i saadant 
Fald stige mere end i Forhold til den større end almindelig- 
vis indførte Mængde, vil, hvor Landets benyttede Kapital 
ikke er bleven formindsket ved Indførselen, fordi denne er 
betalt af de opsparede Penge, som ikke tidligere have 
faaet Anvendelse, Omløbet i Landet kunne tiltage i Inten- 
sitet. Der vil kunne blive omsat en større Sum af Penge- 
værdier end før, fordi noget mere af samtlige Indtægter 
end sædvanlig ville blive anvendte til Forbrug. Har der- 
imod Indførselen alene kunnet betales ved en Formindskelse 
af Landets anvendte Kapital, vil der indtræde et modsat 
Tilfælde. Virksomheden maa da indskrænkes i flere Er- 
hvervsgrene og dermed ogsaa Omløbet, idet den forøgede 
Udgift til Kom vil mere end opveies af den Indskrænk- 
ning, som maa finde Sted i Forbruget af andre Ting, hvis 
Pris ogsaa vil være udsat for at synke. 

Hvis den ugunstige Handelsbalance har sin G-rund i 
en forøget usædvanlig Indførsel, der ikke medfører noget 
Tab af Kapital, men kun en forandret Anvendelse af denne, 
kan der herved foraarsages en Indskrænkning i Omløbet, 
naar den saaledes iværksatte Forandring i Kapitalens Be- 
nyttelse bevirker, at den hidtil omløbende Kapital i Landet 
formindskes og gaar over til at blive fast Kapital. Store 
offentlige Arbeider saasom Jembaneanlæg o. 1. ville kunne 
have denne Virkning, naar Landets omløbende Kapital 
bliver trukket hen til saadan Anvendelse. 

Enhver Udførsel af den Del af et Lands Beholdning 
af ædelt Metal, der har været anvendt som flydende Ka- 
pital, vil kunne lede til en Formindskelse af Omløbet i 
Landet, endog om den af sin Eier er brugt paa en for ham 
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selv fordelagtig Maade, som t. Eks. til Laan til fremmede 
Stater eller til Spekulationer i Udlandet. 

Ben Omsætning, som finder Sted med fremmede Lande, 
vil derfor forsaavidt have sin Indflydelse paa det indre 
Omløb, som det kan berøve det en Del af de deri anvendte 
Kapitaler, men selve Handelsbalancens Stilling kan ikke 
med Sikkerhed vise, om dette virkelig er TiKældet. 

Betragtet gjennem længere Tid vil det findes, at der 
i det hele Omløb er en vis Regelmæssighed, som en naturlig 
Følge af de forskjellige Landes Beliggenhed, naturlige 
Hjælpekilder og Kulturstandpunkt, jevnt fremadskridende 
eller tilbagegaaende. eftersom et Land gaar frem eller til- 
bage i økonomisk Udvikling. Denne Regelmæssighed er 
dog udsat for Afbrydelser under vekslende Svingninger, 
der antydes ved Handelsbalancen, og som naa sit Høidepunkt 
i de temmelig regelmæssig tilbagevendende Kriser. 


Gamborg : Seddelbanken. 2 


III. 

Oinlebsniidlerne. 

Omløbsmidleme bestaa af Pengø eller i deres Sted af Kreditmidler. 
— Op- og AfiskriviUBg, Mellemregniiig, Anvisninger, Veksler« — Den 
fornødne Fengemsengde afhængig foraden af Omløbshaistiglieden tillige af 
Kreditmidlemes Udstrækning. — Spergsmaal om Banksedlemes Stilling 
i Omløbet. 

Naar Omsætningen ikke sker ved en direkte Ombyt- 
ning, hvorved enhver af de byttende Parter faar fuldt 
Vederlag i de Ting, som han modtager af den anden, fore- 
gaar den ved Mellemkomst af Penge, der er en som Bytte- 
middel almindelig anerkjendt Vare, som af dens Modtager, 
Sælgeren, igjen kan anvendes til Ombytning hos andre mod 
de særskilte Ting, som han ved direkte Ombytning ikke 
kunde faa. Ved Siden af Penge og erstattende disse kan, 
saafremt Sælgeren vil gaa ind derpaa, anvendes Forskri- 
velser eller Løfter om fremtidig Ydelse af Penge. Herved 
faar Kjøberen Henstand med Betalingen^ den saakaldte 
Kredit, og Omsætningen foregaar da ved Hjælp af denne. 
Hvis Sælgeren faar Tilsagnet om fremtidig Pengebetaling 
givet paa saadan Maade, at han igjen kan overdrage sin 
Bet dertil til andre, kan han atter bruge det til en ny 
Omsætning, uden at han behøver at anvende Penge dertil, 
og saaledes kan det samme Tilsagn om fremtidig Betaling 
i Penge benyttes til en hel Bække af Omsætninger. 

De Midler, hvorved Omløbet holdes i Gang (Omløbs- 
midleme), ere derfor baade Penge og de forskjellige Kredit- 
midler, som benyttes til at erstatte disse. 

Om ved al Omsætning alene Penge benyttedes til Om- 
løbsmiddel, vilde der til det hele Omløb ikke udfordres et 
saa stort Beløb, som svarede til Summen af de omsatte 
Pengeværdier. Saasnart nemlig en Pengesum har udført 
sin Tjeneste som Omløbsmiddel ved en Omsætning, er den 
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samme Stim igjen straks tjenlig til paany at udføre en lig- 
nende Virksomhed ved en anden Omsætning. Naar A. 
kjøber Varer af B. for 100 Kroner, B. af C, C. af D. og 
saaledes Alfabetet mndt, kmme de samme 100 Kroner fald- 
føre et Omløb af 2600 Kroner. Den til Omløbet fornødne 
Pengemængde vil derfor være afhængig af den Hnrtighed, 
hvormed den frigjøres til ny Anvendelse, den saakaldte 
Omløbshastighed. 

Benne Pengenes Omløbshastighed er under forskjellige 
Forhold meget forskjellig. Hvis Befolkningen bor adspredt, 
hvis Midlerne til Samfærsel ere lidet udviklede, vil Om- 
løbshastigheden være meget mindre, end hvor Befolkningen 
er tæt og Kommunikationen lettet. Under en stærkt ud- 
viklet Produktion er den større, end hvor det modsatte er 
Tilfældet 

Omløbshastigheden maa derfor være forskjellig i de 
forskjellige Lande, og der vil intet direkte Forhold være 
mdlem det Pengebeløb, som ethvert af dem behøver til sin 
indre Omsætning. 

Men foruden Penge kan som anført ogsaa Krediten be- 
nyttes til at fremstille Omløbsmidler under forskjellige 
Former og derved i større eller mindre Grad gjøre Penge 
overflødige. 

Overførsler fra en til en anden Persons Konto hos en 
Bank (Op- og Afskrivning), Mellemregning, Anvisninger, 
Veksler ere alle væsentlige Arter af Kreditmidler, der 
kunne tjene som Omløbsmidler i Stedet for Penge. 

Naar en Haand værker tager Varer hos en Kjøbmand 
paa Kredit, og denne igjen lader Haandværkeren udføre 
Arbeide for sig, kan deres gj ensidige Tilgodehavende op- 
gjøres ved Afskrivning paa Mellemregning, uden at der vil 
udfordres nogen kontant Udbetaling af Penge, uden forsaa- 
vidt den enes Fordring er større end den andens. 

Ved den Ordning, som er truffet mellem Londons be- 
tydeligste Bankfirmaer, opgjøres i det saakaldte Clearing- 
house dagligen deres Fordringer paa hverandre ved gj en- 
sidig Ombytning af dem, og da Forskj ellen mellem disse 
afgjøres ved Anvisninger paa vedkommende Bankers Folium 
i Englands Bank, udfordres der ingen rede Penge til en 
Omsætning, som løber op til flere Millioner Pund Sterling 
om Dagen, og som har naaet et Beløb af over 6 Milliarder 
Pund Sterling i et Aar. 

2* 
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Det udviklede Anvisiiiiigssyøtem formindsker i høi Grad 
Trangen ^til rede Peage som OmLérbsmiddel. En Penge- 
kapital, anbragt i en Bank, dier en sammesteds tilstaaet 
Srediti vil kunne tjene til OmLøbsmiddel for hYflkensomhelst 
Mængde Omsætninger, naar ingen af dem oyerstiger det 
indsatte eller tilstaaede Beløb. A.| som har 1000 Krmier 
i en Bank, kjøber t. Eks, Varer af B. for Beløbet og be- 
i^aler ham med en Anvisning, som denne lader overføre paa 
sin Konto hos Banken og igjen anviser til C. og saa frem- 
deles, indtil Beløbet muligens tilsidst bliver anvist til A., 
og en hel Bække af Omsætninger er a%jort, uden at der 
har været anvendt noget Beløb af rede Penge, eller iaLfald 
intet større Beløb end den i Banken oprindelig indsatte 
Sum, paa hvilken den førrste Anvisning var udstedt. 

I den større Handelsomsætning baade indenfor et Lands 
Qrændser og i den internationale Samfærsel er Vekselen 
et af de vigtigste Omløbsmidler, hvorved Pengeværdier paa 
den letteste og bekvemmeste Maade flyttes fra et Sted til 
et andet. Som tilhørende en bestemt Person, til hvem den 
er udstedt eller overdraget (endosseret), kan Vekselen ikke 
anvendes af andre end den, som saaledes kan legitimere 
sig som dens Eier. Den faar derved Præget af en indivi- 
duel Eiendomsgjenstand, og da samtidig dens Forfaldsdag 
er bestemt, kan der ved dens Udstedelse og videre Over- 
dragelse tages alle Hensyn til det Tidsrum, som maa for- 
løbe, inden den skal indfries (Benteberegning o. 1.), medens 
ved Banksedler og i Almindelighed ved Anvisninger For- 
faldstiden ansees for at være indtraadt ved deres Over- 
leverelse, og det bliver Eierens egen Sag, om han vil be- 
nytte sig heraf Paa Grrund af disse Fordele, hvortil kom- 
mer, at Vekselen ved Lov og Sædvane er stærkere beskyttet 
end andre (Sjældsbeviser, har den ved Forsendelser et For- 
trin fremfor andre Omløbsmidler. 

Ogsaa ethvert andet Slags Gjældsbreve, saasom Stats- 
obligationer, Hypothekobligationer o. 1. kunne tjene som 
Omløbsmidler. Men da disse i Almindelighed ferrst forfalde 
til Betaling efter længere Tids Forløb og offce til et ube- 
stemmeligt Tidspunkt (naar de t. Eks. ere betalbare efter 
Lodtrækning), ville de selv antage Karakteren af en Vare, 
der sælges for en Pris (Eurs), som ikke bestemmes ved 
deres paalydende Beløb, men ved Efterspørgsel og Tilbud. 
Forfaldne Bentebeviser (Kuponger) af saadanne Papirer 
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bmgeB derimod ofte som virkelige Omløbsmidler. Ligeledes 
benyttes Postfrimærker og andre Stempelmærker, som inde- 
holde Kvittering for et Staten tilkommende Pengebeløb, 
hyppig i Stedet for SkiUemynt. 

Ked Hensyn til Bankseddelen, da er den efter sit Ind- 
hold alene et Ereditmiddel nærmest svarende til en af 
Bttiken akoepteret Tratta fra dens Ihændehaver. Af for- 
fikjellige Gh*ande er der imidlertid mange, som betragte den 
som synonym med Penge. Denne Lære vil senere blive 
omhandlet ved Qjennemgaaelsen af Correneytheorien. 

Hen hvilken Anskuelse man nu end har om dette Ponkt, 
vil man dog være enig om, at Bankseddelen, idet, den lyder 
paa Ihændehaveren og udstedes til Beløb, som svare til 
Inddelingen af Landets Mynt, er vel skikket til at erstatte 
denne og udføre dens Virksomhed i mange Tilfælde, hvor 
der udfordres endelig Betaling. 

Naar man betragter Kreditmidlemes Væsen, vil man 
se, at de aUe gaa ud paa Løfte om en fremtidig Ydelse 
af Penge. De betegne ikke i og for sig et virkelig tilstede- 
værende Beløb af Penge, men give kun Ret til at fordre, 
at et Løfte om en vis Pengesum i sin Tid skal blive ind- 
friet. Ihændehaveren af en Veksel eller en Anvisning, 
eller den, som staar godskrevet i en Kjøbmands Bøger, kan 
ikke paapege noget materielt,' som han ved denne Veksel 
eller Anvisning eller Godskriven er bleven Eier af. Han 
har kun en Fordring paa vedkommende Debitor, som denne 
er pligtig til at fyldestgjøre ved dens Forfaldstid. Men 
saa længe der ikke er Tvivl om, at Debitor vil opfylde 
sin GjældsforpUgtelse, vil en saadan Fordring kunne trsBde 
i Stedet for Penge ved Omsætningen. Derimod vil den i 
modsat Fald ikke kunne benyttes paa denne Maade, selv 
om Skyldneren i Virkeligheden er faldkommen vederhæftig. 
Saasnart Kreditens Grundlag Tilliden er borte, ophører 
ogsaa Elreditmidlemes Anvendelighed som Omløbsmidler. 

I dette Tilfælde maa det almindelig antagne Bytte- 
middel, Penge, anvendes. I sit Varøen ere nu Pengene selv, 
som Penge betragtede, et Ereditmiddel, idet deres Funktion 
er at tjene som Anvisning paa den eller de Ting, som for- 
dres til Vederlag for en ombyttet Gjenstand, hvorved de 
faldbringe, hvad I. B. Say kalder demi-échange, en halv 
Ombytning, idet de optræde som formidlende Vare ved 
Ombytningen. Denne Anvisning vil blive fyldestgjort af 
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den, som har disse Ting til Salgs, og som i den indbetalte 
Pengesum atter faar en Anvisning paa de Ting, som lian 
behøver*). 

Men Pengene have ogsaa en Værdi i sig selv, fordi 
deres Substans er tjenlig til andet Brug. De ædle Hetaller 
Gnid og Sølv ere bl. A. af denne Grund i aU^ civiliserede 
Lande erkjendte og antagne som almindeligt Byttemiddel. 
Naar nu de egentlige Ereditmidleir for en større eller 
mindre Del ophøre at kiume anvendes, fordi Tilliden til 
dem er rokket, vil den Indskrænkning i Omløbsmidlenies 
Mængde, som opstaar herved, maatte søges erstattet ved An- 
vendelse af Penge. 

Den til Omløbet fornødne Pengemængde er saaledes 
foruden at være afhængig af Omløbshastigheden, tillige 
bestemt ved den Udstrækning i hvilken Kreditmidleme 
kunne benyttes. 

Under Kriserne, i hvilke Brugen af de fleste Ere- 
ditmidler i høi Grad formindskes, vil der af denne Grund 
foregaa en Forandring i Omløbsmidlets Art, og da under 
et fornuftig ordnet Bankvæsen, selv under saadanue For- 
hold, Banksedlemes Kredit kan opretholdes, ville de, for- 
saavidt en Forøgelse af deres sædvanlige Mængde da kan 
tilstedes, gjøre stor Nytte ved for en Del at kiume udfylde 
det tomme Bum, som far var optaget af andre Kreditmid- 
ler, til hvis Erstatning, hvis dette ikke kan ske, alene 
Penge kunne benyttes. 

Om dette kan ske og i saa Fald under hvilke Betin- 
gelser og i hvilken Udstrækning, er et Spørgsmaal af den 
høieste Interesse for Bankvæsenet. 


*) Fr. Bastiat. Maudit aigent T. Y. 1878 p. 81 siger saaledes om en 
Daler, at den, som kan læse med A andens Øie den Faaskrift, som 
den bærer, vil tydelig kunne ndfinde disse Ord: Eendez au porteur 
un service équivalent k celui qu'il a rendu k la société, Taleur reQue, 
constatée, prouvée et mesurée par celle qui est en moi-m@me. — 
Adam Smitk: A gninea may be considered as a bill for a certain 
quantity of necesøaries and conyeniences upon all the tradesmen in 
ihe neighbourhood. — J* Stuart Mjll : The pounds and shillings, 
which a person receiyes weekly or yearly are not, what constitutes 
his income; they are a sort of ticket or order, which he can present 
for pajrment at any shop, he pleases and which entitles him to receive 
a certain valne of any commodily, that he makes choice of. — Mac- 
leod: The true nature of money is to be a right or title to demand 
Bomething from others o. s. v» 
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Besvarelsen af dette Spørgsmaal vil bero paa den 
Stilling, som Bankseddelen tillægges i Omløbet, om den 
skål betragtes som ensartet med Penge, eller som en egen 
Art af Ereditmiddel og i saa Fald paa den Sikkerhed, som 
for ethvert Tilfælde kan haves for, at Banken vil være i 
Stand til paa Anfordring at indløse den. 


IV. 
Omlabet af Banksedler. 

Den fornødne Seddelmasse foisljellig efter Forholdene. — Seddelbe- 
løbet pr. IndiTid i forskjellige Lande. — Seddelomløbets Begelmæssighod 
afbrudt af Syingninger. — Opgaver til fielysning af Seddelomløbet* 

Da Omløbet ikke i noget Land er indskrænket til en 
enkelt Art af Omløbsmiddel, men foraden Penge har de 
forskje^Uige Elreditmidler til sin Baadighed, vil den omlø- 
bende Seddelmasse hverken vise sig forholdsvis ensformig 
i de forskjellige Lande eller være bestemt af Beløbets 
absolute Omfang. 

Under Bankvæsenets tidligere Virksomhed havde Bank- 
sedlerne i det Hele en større Betydning i Omløbet som 
Erstatningsmiddel for Penge end i den nyeste Tid, da 
andre Ereditmidler og især Anvisninger navnlig i England, 
Skotland og Amerika have indtaget en Del af deres Plads. 
I Lande, hvor Benyttelsen af saadanne Kreditmidler er 
mindre udviklet, have Banksedleme dog fremdeles en 
fremragende Stilling. I Norge er saaledes Anvisningssyste- 
met endnu i sin Begyndelse, skjønt det ogsaa her effcer 
Oprettelsen af forskjellige Er editindretninger er kommet 
mere og mere i Brug. I Sverige og Danmark har det 
^ort større Fremskridt. 

Beregnet i Kroner udgjorde Seddelmassen pr. Hoved: 
I Norge fra 1841—1871 ind. i Middeltal. . . . 17,5 
€ 1871— 1876 (mindste Seddel -4 Kroner) 22,8 
I Sverige for 1874 (mindste Seddel 1 Kr.) . . . 24,7 
€ Danmark 1873 ( « « 10 Kr.) . . . 40,10 

€ Nord Tydskland 1868 (mindste Seddel 10 Thaier 15,67 
€ do. 1873 (do. 10 Thaier og 10 Grulden) ca. 32,0 
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I Frankrige 1846 (mindste Sedler 500 francs) . ca. 6,8 

1867—1869 (do. 100 * ) . . 18,16—28,9 
1876 (do. do. ) . . . . ca. 49,0 

I Storbritanien og Irland 1868 (Sedler over 5 £) 20,36 

€ Skoiland (Sedler mindst 5 £) 18,80 

do. (incl. Sedler mindst 1 £) 27,60 

€ Irland (Sedler mindst 5 iB) . . 11,85 

do. (ind. mindst 1 £) 21,69 

€ Nederlandene (mindste Sedler 25 (rnlden) . ca. 45,0 

« Belgien (banque nationale) ca. 18,0 

€ Schweitz 1860 (20 Seddelbanker) ca. 5,4 

€ Forenede Stater i Nordamerika i 1868 . . ca. 30,0 
Ved Hensyn til Seddelomløbet inden de enkelte Lande 
3rfcrer der sig en vis Regelmæssighed der dog afbrydes ved 
forbigaaende Forstyrrelser, navnlig nnder Handelskriser, 
men som aarligen ogsaa bar sin Stigen og Falden ved de 
Terminer, paa hvilke visse etarre Omsætninger og Beta- 
linger finde Sted Men ogsaa disse Forstyrrelser indtræde 
med en vis Regelmæssighed og lade efter sin Forsvinden 
atter Seddelomløbet indtræde i sit sædvanlige Løb. Under 
Forhold, hvor et Land er i Fremskriden, vil det almin- 
deligvis fremstille en jevn Stigen, uden at man dog af 
et modsat Forhold vilde knnne slutte til en økonomisk 
Tilbagegang, idet andre Ereditmidler knnne have traadt i 
Stedet for Banksedleme. Kun saa meget synes der ogsaa 
at kunne sluttes fra Seddelomløbets Regelmæssighed, at 
der er en naturlig G-rændse for Seddeludgivelsen, som vil 
regulere sig selv og ikke tiltrænger en ufravigelig absolut 
Begrændsning fra Lovgivningens Side. 

Til Belysning af Seddelomløbet hidsættes Mgende: 
I Norge var Seddelomløbet beregnet for 10-aarige Pe- 
rioder fra 1835 til 1875, efter Omløbet ved hvert Aars 
Udgang: 

Aar. Middeltal. Mudmnm« Mimmtun. 

1835—44 20,0 Mill. Kr. 22,5 MiU. Kr. 16,5 MiU. Kr. 

36—46 20,5 — 23,1 — 16,5 — 

37—46 21,1 — 28,2 — 16.6 — 

38—47 21,4 — 23,2 — 16,5 — 

39—48 21,5 — 28,2 — 18,8 — 

40—49 21,8 — 23,2 — 18,8 — 

41—50 21,7 — 23,2 — 18,8 — 

42—51 21,4 — 23,2 — 18,8 — 
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« 

Aar. Middeltal. Maxiiimm. Hmimiim. 

1843--62 21,3 MiU. Kr. 27,1 MiU. Kr. 18,8 MiU. Kr. 
44-63 21,8 — 30,7 — 18,8 — 

45—54 22,6 — 80,9 — 18,8 — 

46-^55 23,4 — 30,9 — 18,8 — 

47—56 24,0 — 30,9 — 18,8 — 

48—57 24,4 — 30,9 — 18,8 — 

49—58 25,2 — 30,9 — 18,8 — 

50—59 25,7 — 30-9 — 18,8 — 

51—60 26,3 — 80,9 — 19,7 — 

62—61 26,7 — 80,9 — 20,7 — 

53—62 27,4 — 30,9 — 21,0 — 

54—63 27,3 — 30,9 — 24,2 — 

55—64 26,8 — 30,9 — 24,2 — 

56—65 26,7 — 29,2 — 24,2 — 

57—66 26,6 — 28,5 — 24,2 — 

58—67 26,9 — 290 — 24,2 — 

59—68 26,7 — 29,0 — 24,2 — 

60— 69 26,8 — 29,0 — 24,6 — 

61—70 27,2 — . 29,0 — 24,6 — 

62—71 27,8 — 33,9 — 25,5 — 

63—72 29,0 — 38,5 — 25,5 — 

64—73 31,2 — 47,1 — 25,5 — 

65—74 32,9 — 47,1 — 26,4 — 

66—75 33,9 — 47,1 — 26,4 — 

I 1857 svingede det fra 29,56 i Juni Maaned til 26,64 
i December, gik i det følgende Aaar i Marts ned til 24,80, 
men var i Marts 1859 igjen steget til 28,58 Millioner Er. 
I 1866 faldt det fra 32,8 i Marts til 27,6 i November. I 
1874 i Juli var det 49.56, men i det følgende Aar i De- 
cember kun 37,2. I Januar 1876 var det 34,92, i December 
39,64 og i April 1877 44,21 MiU. Er. 

Maanedsvis var Seddelomløbet i 20 Aar fra 1857 til 
1876 incl. i Middeltal: 

Januar, Februar, Marts, April, Mai, Jnni, 
30,0 31,4 32,4 32,3 31,4 33,0 

Juli, Angost, September, Oetober, NoTember, December, 
31,7 31,4 32,2 31,8 30,7 30,8 
altsaa med en aårlig gjennemsnitlig Svingning af ca. 10 
Procent mellem Januar, da Omløbet var mindst og Juni 
da det var størst. 
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I Sverige var Seddelondøbet i Mill. Kroner 

1866. ee. 67. 68. 69. 70. 71. 72. 78. 74. 76. 

for lUgsbk. 28,8 25,3 24,3 23,9 23,8 25,9 31,2 46,2 44,7 40,5 36,1 
Ensk Bkr. 33,4 31,5 34,4 30,6 34,9 40,1 48,3 57,3 67,2 63,9 69,8 

I Danmark i Mill. Kroner: 

1864. 66. 66. 67. 68. 69. 70. 71. 79. 78. og i 1876. 

47,8 47,6 50,8 52,6 50,8 48,2 55,6 61,8 67,4 75,8 66,0 
I Frankrige (banqne de France) i Mill. firancs. 

1799 1806 1806 1814 1890 1836 1840 1840 1867 

tatatatututututaiii 

1804. 1810. 1818. 1818* 1896. 1840. 1847. 1867. 1861. 

10 79 190 169 217 529 

126 251 251 311 685 802 

79 150 169 217 529 702 

Maximnm for Kriserne og MiniTnnin efber disse. 

(dem. Jnglar les crises commer- 
dales, p. 181.) 

I 1870 i Juni var Seddelomløbet steget til 1438 Millio- 
ner francs og i 1876 til 2464 Millioner francs. 

I England var Bank of Englands Seddeludgivelse i 
Jannar Maaned 1825 henimod 22 Millioner £ Sterling. I 
November, da den store Krise begjmdte, gik den. ned til 
17 Millioner og steg ved Krisens Slutning i December til 
over 25 Millioner og i Januar 1826 til 26 MiU. £ St., 
hvorefter den atter i Slutningen af Aaret gik ned til ca. 
19 Mill. £. Under Krisen i 1839 var Seddelomløbet for 
Englands Bank reduceret til 14,732 Mill. £. (cR. Torrens 
1. c. p. 8 og 9») og var i 1845 omtrent 20 Mill. £. Efter 
Krisen i 1847 gik det atter ned til ca. 16 MiU. I 1854 
havde det igjen hævet sig til 22 Mill., men gik derpaa i 
Kriseaaret 1857 ned til 18 Mill. I 1873, da Handelsom- 
sætningen var fire Gange saa stor som i 1845, var det 
omtrent 25,5 Mill. £ Sterling. 

Fra 1845 til 1875 var Seddelomløbet for Bank of 
England : 

Middeltal: 21,6 Mill. £ med Maximnm 26,7 og Minimum 
16,1 Mill. £ Sterling. 

I Skotland udgjorde de udgivne Banksedser: 

i 1861. 1860. 1870. 1872. 1873. 

MiUioner £ Sterl. 3,1 4,2 4,9 5,2 6,3 

og i Irland — 4,7 7,3 7,0 8,0 7.4 
for samtl. Seddelbk. 

i England MiU, £ 25,2 27,7 27,6 29,9 30,7 
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I Tydskland steg Seddekxiiløbet Bom for hele Landet 
i Begyndelsen af Femtiaarene kunde anslaaes til et Beløb 
af 1^ Millioner Mark, hvoraf knn omtrent 15 Millioner 
ndækket, («Soetbeer 1. c. p. 4») i det følgende Aarti over- 
ordentlig. En af Grundene hertil var, at Statspapirpenge, 
som i flere af Staterne tidligere havde havt den største 
Anvendelse i Omløbet, efter 1856 mere og mere bleve for- 
trængte af de af de nye oprettede Banker udgivne Sedler. 
Hertil kom at Sølvmyntfoden under Landets stigende 
Omsætninger viste sig mere og mere ubekvem, naar der 
skulde bruges Mynt eller Barrer. 

Det udækkede Seddelomløb var med Undtagelse af for 
Bay ems Vedkommende gjennemsnitlig beregnet efter Maa- 
nedsbalanceme. 

1867. 1868. 1869« 1870. 1871. 1872. 1873. 1874. 

202,2 287,5 288,5 342,5 372,3 423,0 400,2 ca. 480. 
Millioner Mark. (<SoetT)eer 1. o) 

I de forenede Stater i Nordamerika var Seddelomløbet 
fra 1834—1860 ind.: 

Middeltal 137, Maximum 214, Minimum 58. 

I Tidsrummet fra 1851 — 1860 var Seddelomsøbet : 

1861. 1864. 1866. 1866. 1857. 1868. 1859. 1800* 

155 204 186 195 214 155 193 207 
Millioner Dollars. 

(Efter forslgellige Kilder« O. Hiibner, Max 
Wirth, A. Wagner, Clem. Jnglar.) 


V. 
Om Bankaedlernes Inddeling. 

Store og smaa Banksedler. — Fois^jellige Seddelværdier nødvendige 
i Omsætningen mellem Handlende indbyrdes og mellem Ejøbmænd og 
Forbmgere« — Ghnmde for og imod smaa Seddelyiørdier — Banksedlei 
bør ikke træde i Stedet fdt Skillemynten. 

Med Henflyn til det indenlandske Omløfb bemærker 
Adam Smith, at det kan betragtes som delt i to forslq el- 
lige Arter, nemlig en mellem Handlende indbyrdes og en 
mellem Handlende og JE^orbrugere. 

I den første foregaar Omsætningen i Almindelighed i. 
større Beløb, i den anden væsentlig i Smaat. 

Eftersom Banksedlemes paalydende Størrelse er af- 
passet efter den ene eller den anden Art af Omsætninger, 
vil der udfordres et forslcjelligt Beløb af dem. Sættes 
deres mindste Paalydende høiere, end at det kan passe til 
de sædvanlige Omsætninger, som daglig finde Sted mellem 
Kjøbmænd og Forbrugere, ville de ikke komme ind i det 
heraf opstaaende Omløb. Gjøres Sedlernes Paalydende der- 
imod saa lidet, at de kunne blive anvendte i dette, ville 
de for en Del fortrænge den hertil passende Del af Myn* 
terne. 

Ved at udgive smaa Sedler kan Banken holde et større 
Beløb ude, fordi, som Erfaring har vist, de smaa Sedler 
have en længere Omløbstid, idet de ere anvendelige i et 
langt større Antal af Omsætninger. De fordre derfor heller 
ikke en saa stor kontant Kassebeholdning hos Banken og 
yder den saaledes en større Fordel. 

Man kunde heraf slutte, at det maatte være en Fordel 
at benytte smaa Sedler i den videste Udstrækning af de 
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samme Omnde, som overhovedet tale for Benyttelsen af 
Banksedler. 

Imidlertid kan der dog opkastes Tvivl, om det er til- 
raadeligt at give Banken Adgang til at udstede Sedler af 
et hvilketsomhelst lavt Beløb. 

Paa Omnd af den Tendens, som Banksedleme have 
til at fortrænge Metal af Omløbet, vil dette, naar de konne 
lyde paa meget smaa Beløb, væsentlig komme til at bestaa 
af Papir. Men det er af en vis Betydning, at der ogsaa 
findes en Del SBdelt Metal i Omløbet, som kan være til- 
stede nnder vanskelige Forhold, hvor der gjøres særligt 
Ejrav paa saadant. 

De smaa Sedler, som anvendes i den daglige Handel 
og Vandel og gaar imellem Hænderne paa saa mange, som 
dels ikke have Skjønsomhed, dels ikke Opmærksomhed nok, 
ere ogsaa mere udsatte for Forfalskning end de store, hvis 
Beløb allerede tilsiger, at der sees noget nøiere paa dem, 
før de modtages. Fremdeles ere de smaa Sedler paa Grrund 
af sin længere Omløbstid mere udsatte for Slid og for at 
blive ødelagte. Under kritiske Tider kunde der ogsaa 
tænkes at opstaa en Pamk hos Ihændehaverne af de smaa 
Sedler, som vilde føre tU en ubetimelig Fordring paa Ind- 
veksling hos Banken. Da en saadan vilde være fysisk 
umulig i en kort Tid, kunde dette bevirke, at disse Sedler 
kom til at gaa efter Kurs, selv om Banken var faldkommen 
solvent. 

Disse Grunde antages dog ikke at være afgjørende for, 
at man aldeles skulde udelukke smaa Sedler fra Omløbet 
og kun tilstede saadanne, som passe til Opgjør af de større 
Omsætninger mellem de Handlende. 

Det maa i saa Henseende for det første bemærkes, at 
om end de smaa Banksedler ville fortrænge mere Metal af 
Omløbet, har dette i Virkeligheden en mindre Betydning, 
naar Banken er solvent, idet der i det indre Omløb ikke 
udfordres Metal. Forsaavidt den Pengemængde, som udfor- 
dres til dette, udgjøres af ædelt Metal, vil den dog under 
kritiske Omstændigheder ikke kunne komme Banken tilgode, 
medmindre man da vilde bestemme sig til en Forøgelse af 
Banksedleme, hvorved en større Mængde Metal vilde blive 
frigjort tU udenlandske Betalinger. Men under sædvanlige 
Forhold vilde, naar der blot udgaves Banksedler paa store 
Beløb, baade Seddelomløbet blive betydelig mindre, og 
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Banken være nødt til at holde en forholdsvis større Kasse- 
beholdning til Indveksling. 

Med Hensfyn til Frygten for at de smaa Sedler lettere 
kunne forfalskes, maa Banken kunne tage saadanne For- 
sigtighedsregler ved deres Forfærdigelse, at det bliver 
særdeles vanskeligt at eftergjøre dem, og naar der i teknisk 
Henseende er gjort alt nraligt for at afværge Forfalskning, 
vil denne, hvis den alligevel forsøges, lige saa snart rettes 
paa Effcergjørelse af de større Banksedler, ved hvis Ud- 
givelse, om den lykkes. Fordelen er saa meget større. 

Mod en opstaaet Panik kan Banken ikke sikre sig, 
enten den har store eller smaa Sedler, men det synes som 
om Pamken snarest maatte opstaa hos Ihændehaverne af 
de store Sedler, og i det hele hos de Handlende, da det 
store Publikum ikke kan have nogen Grund til at nære 
Mistillid mod de smaa Sedler, saa løBnge, som de kunne 
faa kjøbt for dem. 

Det antages derfor at kunne tilstedes, at Banken, 
navnlig, hvor der er en Centralbank, har Adgang til at 
udstede Sedler til et saa lavt Paalydende, som det efter 
Landets Forhold findes hensigtsmæssigt, lige ned til den 
laveste Myntenhed i den gjældende Myntfod. 

Hvis der udstedes Sedler paa endnu lavere Beløb, ville 
de komme til at konkurrere med Delingsmynteme eller 
med Skillemynten. Herved gribes der til Skade for Staten 
ind i dennes Myntret. Banken selv vilde heller ikke have 
stor Fordel deraf, da de ganske smaa Sedler under sin 
hyppige Anvendelse, slides særdeles hurtig op og derfor 
stadig maa fabrikeres paany, hvis ikke dette opveiedes 
ved, at Ihændehaveren offce kommer til at bære Tabet, naar 
han enten mister dem, eller naar Sedlerne, som let hænder, 
bliver saaledes iturevne og mishandlede under Brugen, at 
de ikke kunne blive indløste af Banken. Men dette er 
saa meget værre. Den Tilvekst i Formue, som Banken 
faar ved at blive fri for sin Gjæld derved, at Grjældsdo- 
kumentet er forkommet, er ikke retmæssig. Hertil kommer^ 
at den rigtige Opfatning af Banksedlemes egentlige Væsen 
bliver svagere, jo lavere deres Paalydende er, da de blandt 
den store Mængde ikke alene gaa og gjælde, men ogsaa 
ansees foi* virkelig at være Penge. 

Fremdeles er det af en anden Grund principmæssig 
ikke rigtigt, at Banken udsteder Sedler, der ere mindre^ 
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end den mindste Mjmtenhed øoin udgives i det Metal, som 
ndgjer Myntfoden. Banken, som er fordigtet til Indveluh 
ling i dette Metal, lover nemlig ved Udstedelsen af saa- 
danne Sedler noget, som den ikke kan holde. Naar det i 
de 5 EjTonesedler, som nu kunne udstedes i Norge og Sve- 
rige hedder, at Banken paa Anfordring indløser dm med 
5 Kroner i Gkdd, er dette et Tilsagn, som den ikke kan 
fyldestgjøre, naar der ikke eksisterer saa smaa Qtddm3m- 
ter, og der maa derfor med Hensyn til de enkelte Sedlers 
Indveksling gjøres en bestemt Undtagelse i Lovrøi. 

Medens Sølvfoden endnu var gjaoldende i de skandi- 
naviske Lande, havde Norges Bank siden 1842 Adgang 
til at udstede Sedler til et Beløb af 1 Speciedaler, » 4 
Kroner, Sveriges Biksbank til 1 Bigsdaler * 1 Krone og 
den danske Nationalbank til 5 Bigsdaler * 10 Kroner. 

Ved Guldfodens Indførelse havde saaledes Danmark 
Adgang til at beholde sin Seddelinddeling, for hvilken 
den mindste Veardi nu er fastsat td 10 Kroner (L. f|f 
73 § 4.) 

Men for Norges og Sveriges Vedkommende gik dette 
ikke an. I begge disse Lande er det mindste Seddelbeløb 
sat til 5 Kroner, altsaa saa lavt, at Sedlerne ville komme 
til at gaa ved Siden af DeUngsmynteme og for en Del 
træde i disses Sted. 

For begge Landes Vedkommende ere dog de mindste 
Seddelværdier satte høiere end £ør og Seddelomløbet i Sve- 
rige for de smaa Beløb paa 1 Bdl. • 1 Krone, som ved 
Udgangen af 1874 udgjorde over 7 Millioner Sjroner, vil 
blive erstattet af Delingsmynter. Men det synes, effcer 
hvad ovenfor er sagt, at være det rigtige, at Besørgelsen 
af hele denne Del af Omløbsmidlet udelukkende tilfalder 
Staten. 


VI. 
Omtobet under Kriserne. 

Kieditens Indflydelse paa Priserne* •— Th. Tookes Undersøgelser 
lierom. — Handelskriseme som Afislatning paa Spekulationsperioder. — 
•Omløbets to forskjellige Fasei under og efter disse. — Lignende Fæno- 
mener red Metalkriseme. — Banksedlemes Virksomhed under Kriserne. 
Den franske Banks Seddelbevægelse efter Clem* Juglar. 

Anvendelsen af Krediten og Kreditmidleme har en væ- 
fientlig Indflydelse paa Priserne og gjennem dem paa Om- 
Xabeti 

Kreditens Indflydelse paa Priserne har sin G-rund i, at 
4en giver Adgang til Afslutning af flere Kjøb, end der 
kimde finde Sted, hvis de skulde afgjøres ved kontant Be- 
taling. Herved frembringes der nemlig ofte en Forøgelse 
i Efterspørgselen, hvorved det tidligere Forhold mellem 
denne og det forhaandenværende Tilbud forandres, saaledes 
at en Stigen af Priserne maa blive Følgen. 

Det er ved lærerige og interessante Undersøgelser af 
Th. Tooke for Englands Vedkommende paavist, at ikke 
Banksedleme, men de øvrige Elreditmidler ere væsentlig 
virkende i denne Retning, og i selve disses Natur ligger 
det, at saa maa være Tilfældet. 

Under Tidsomstændigheder, hvor Priserne ere i Op- 
gaaende, vil det nemlig kunne medføre Fordele at kjøbe, 
som det hedder, paa Tid, saaledes at Kjøbesummen først 
flkal afgjøres, en vis Tid efter at Handelen er afsluttet. 
Herved har Kjøberen Udsigt til, inden Betalingstiden kom- 
mer, at faa solgt Varerne med Fordel, uden at han selv 
iar behøvet at gjøre noget Udlæg. Udsigten hertil er na- 
turligvis lokkende, og under saadanne Forhold afsluttes en 
Hængde Handler, ved hvilke Kjøbesummen afgjøres dels 
-ved simpel Godskriven, dels ved Veksler. Paa denne Maade 
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kan Omløbet i høi Grad forøges, og Priserne ville nnder 
den større Efterspørgsel stige. Men Banksedleme ville 
ikke have nogen direkte Del deri, idet deres Mængde vil 
bestemmes af det Brug, hvortil de alene ere tjenlige, nem- 
lig til Afgjørelse af Beløb, der ere forfaldne til Betaling. 
Banken vil derfor hverken ved at forøge eller ved at for- 
mindske sin Udgivelse af Sedler nnder saadanne Omstæn- 
digheder knnne udvide eller formindske Omløbet. Hvis 
den vil forsøge at udgive flere Sedler, end dette kræver, 
ville de komme tilbage til Indveksling, og hvis den ind- 
skrænker Udgivelsen, vil der søges andre Midler til at holde 
Omløbet i Gang. Hermed maa det ikke forveksles, at Ban- 
ken ved sin Regulering af Benten eller Diskontosat«eme 
og en deraf følgende Indskrænkning eller Udvidelse af sine 
Udlaan kan faa Indflydelse paa Omløbet og Priserne. Thi 
Bankens Optræden i saa Henseende vil være af Betydning 
i netop samme Grad, som den faar Indflydelse paa Krediten 
i Almindelighed. 

Tooke anfører slaaende Eksempler paa Ereditens Evne 
til at udføre Omsætninger af langt større Beløb, end det 
vilde have kunnet ske, om de havde skullet gjøres blot 
ved Hjælp af Penge eller Banksedler*). 

Tooke bemærker, at disse Spekulationer, som indeslut- 
tede saa uhyre Kjøb med liden eller ingen Pengekapital^ 
bleve udfarte paa en Tid, da Pengemarkedet var i den 
mest indskrænkede Stilling («efter den moderne Talemaade,. 
da der var den største Mangel paa Penges). 


*) Saaledes udstraktes i 1838 paa Grand af Uroligheder i Ghina Speka- 
lationen i The i høi Ghrad, og store Indkjøh hlevé gjorte til Oplag, 
uden at der fordredes det mindste Udlæg af EJøbmænd, som vare 
anseede for respektable, og som hayde Kredit/ Da Speknlationen mis- 
lykkedes, idet en nrentet Tilførsel af The indtraf, viste det sig bl. 
A., at en enkelt Mand, hvis hele Formue ikke adgjorde over 1200 
Pd« St.. havde drevet det til at kjøbe 4000 Kasser paa Kredit til en 
Pris af 80000 Pd. St., hvorpaa Tabet blev omtrent 16000 Pd. St. 

I Tidsrummet mellem 1839 og 1842, da der fandt store Kornspekn- 
lationer Sted, havde en Mand ved Begyndelsen af sine Spekulationer 
en Formne af 5000 Pd. St. og skyldte, da han senere maatte standse^ 
mellem 5—600000 Pd. St*, og samtidig indtraf der flere lignende 
Tilfælde. An inq. into the curr* princ. App. p. 137» Eksempler af 
samme Slags knnde let tages hos os selv. Men da de anførte ere 
tUstnekkeHg betegnende, behøves neppe velbekjendte Sager at frem- 
drages til videre Belysning. 
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Saadanne Transaktioner udføres nn i Forventning om, 
at en paaregnet Efterspørgsel i sin Tid skal fyldestgjøre 
det Krav paa Penge, som tilsidst alene kan lH*inge Forret- 
ningen til A&lutning. Men naar dette ikke sker, vil der 
indtræffe et Tidspunkt, da Krediten maa ophøre, og da en 
pludselig Afbrydelse af Omsætningen vil medføre store 
Ødelæggelser i Handelsverdenen, hvis ikke nye Omløbs- 
midler kunne sættes i Stedet for de ubrugelige i&editmidler. 

Dette er Tilfældet under de saakaldte Handelskriser. 
Naar under sædvanlige rolige Tider Produktionen og Omsæt- 
ningen i et Land foregaa paa den regelmæssige Maade, som 
er en Følge af, at dets Kapitaler have fundet sin passende 
Anvendelse, vil Omløbet være det sædvanlige, og der vil 
ikke være Anledning for en Bank til at udgive flere Sedler 
end det Beløb, som almindelig er fornødent til det inden- 
landske Omløb, og som derfor ikke vil blive fordret ind- 
vekslet. 

Men saadanne rolige Tider afløses erfaringsmæssig af 
de saakaldte Spekulationsperioder. Under og efter disse 
viser Omløbet sig i to forskjellige Faser. 

I den første af disse er Omsætningen i Fremadskriden. 
Forudsætningen om, at Efterspørgselen i visse enkelte Ret- 
ninger vil tiltage ud over det forhaandenværende Tilbud, 
gjør, at der bliver udfoldet en større Virksomhed baade i 
Produktion og i Ejøb. De, som spekulere, vente at Pri- 
serne paa visse Ting skulle stige, og søge derfor at forøge 
sin Beholdning af dem dels ved selv at producere dem, 
dels ved at kjøbe dem af andre. Den Kapital, som under 
tidligere rolige Tider var tilstrækkelig for dem, bliver nu 
for liden, og de benytte derfor Krediten i høiere G-rad end 
før for at kunne udvide sin Bedrift. Paa Grrund af den 
tiltagende Produktion bliver der større Efterspørgsel efter 
Arbeidere end før, og da den tilstedeværende flydende Ka- 
pital i saadaime Tilfælde anvendes i større Udstrækning 
end sædvanlig, fordi Udsigten til Vinding gjør, at enhver 
ledig Kapital søges saavidt mulig sat i Virksomhed, vil 
Arbeidslønnen i det Hele stige og derved Omsætningen for- 
øges over den sædvanlige Grrændse ogsaa i andre Eetninger 
end de, i hvilke den egentlige Spekulation arbeider. Pri- 
serne ville derved faa en almindelig stigende Tendens. 

Denne stigende Eetning i Virksomheden og Priserne 
vedbliver, indtil der indtræffer Omstændigheder, som be- 
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yirke, at Spekolanteme antage, at Priserne have naaet sit 
Høidepnnkt og derfor begynde at sælge for at £aa den ven- 
tede Gevinst. Hvis nn Tilbadet af de Ting, hvorom Spe- 
knlationen har dreiet sig, er forøget over Efterspørgselen, 
vil det ikke lade sig gjøre for alle at sælge. Følgen her- 
af maa være den, at de Priser, som nnder Spekulations- 
tiden have holdt sig over den naturlige eller normale Høide, 
nu ville synke og gaa ned nnder denne, idet der før var 
Konknrrense om at kjøbe, medens der nn er Konkurrense 
om at sælge. Erediten, som nnder Speknlationstiden, da 
der var almindelig Tillid til de høie Prisers Yedvaren, 
gjeme blev ydet, og af Spekulanterne benyttedes saa langt, 
som de kunde, vil nu standse. Betalingstiden kommer, og 
Spekulanterne maa afgjøre sin Gjæld. 

Men dette lader sig ikke længere gjøre ved Hjælp af 
de sædvanlige Ereditmidler. En stor Del af de Penge- 
værdier, som føT gik fra Haand til Haand gjennem Bog^ 
kredit. Mellemregning eller Veksler, maa opgjøres med Penge. 
Det er ikke tilstrækkeligt for en Forretningsmand, som 
har Forpligtelser paa sig, at han har Kapital i Varer eller 
endog i Fordringer paa Penge. Hans Kreditorer, som mu- 
ligens paa sin Side have deltaget i Spekulationen og selv 
have Forpligtelser paa sig, kunne alene fyldestgjøres med 
Penge eller med et Omløbsmiddel, som ikke har tabt sin 
Kredit. Den almindelige Ængstelse skyder alt fra sig, 
hvorved der kan klæbe den mindste Usikkerhed, og me- 
dens Vanskeligheden ved at finde Kjøbere under synkende 
Priser er tiltaget, kommer det endnu dertU, at det kun lidet 
vil hjælpe at kunne faa Varer solgte paa sædvanlig Maade 
mod Veksler, hvis disse ikke kunne blive diskonterede. 
Mangelen paa Kjøbere vil ogsaa af den Grrund tUtage, at 
man ikke kan beregne, naar Prisernes Nedadgaaen vil 
standse, og fordi mange under den nedtrykte Stemning 
hellere ville holde paa sine Penge, som de se, ere det eneste, 
som g] ælder, end skille sig ved dem for at opnaa en, som 
det forekommer dem, tvivlsom G-evinst. 

Trangen til et brugeligt Omløbsmiddel ved Siden af 
Penge bliver da paatrængende, og jo mindre denne Trang 
kan tilfredsstilles, desto voldsommere Forandring i Omsæt- 
ningen vil der indtræde under denne saakaldte Krise. Al 
Kredit synes at ophøre, al Handel at standse. Der er blot 
Tale om Opgjør. 
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Hvis Spekulationen væsentlig har været rettet paa 
udenlandske Frembringelser, vil der nnder Krisen foregaa 
en Udstrømning af Landets Beholdning af ædelt Metal, der 
vil være saa meget stærkere, jo mindre Landets Udfarsel 
har været paa Grnnd af de i Spekulationstiden stegne 
Priser. Dersom nu, efterhaanden som Bankens Metalbehold- 
ning formindskes, dens Seddelmængde nødvendigvis maa 
indskrænkes i samme Forhold, vil denne Art af Landets 
indre Omløbsmidler absolut være afhængig af dets Beta- 
linger til Udlandet og aftage, eftersom disse tiltage*). 

Krisen kan ikke vare længe. Ophøret af Erediten og 
Nedgangen i Priserne kommer uventet, pladselig og hurtig, 
og river dem med sig, som have bygget sine Planer paa 
sin Ejredit og paa de stigende Priser. Men under denne 
Ødelæggelse kunne selv de, hvis Forretning er grundet 
paa en tilstrækkelig Kapital, og som have arbeidet med 
Forsigtighed, blive nødte til at standse, hvis det Omløbs- 
middel, som de med Føie kunde paaregne, unddrages fra 
deres Benyttelse. Opgjøret taaler under en Krise ingen 
Opsættelse, thi en saadan er betinget af Kredit, og denne 
er da borte. 

Opgjøret (Likvidationen) sker derfor snart, enten ved 
Betaling, eller derved, at de, som ikke kunne betale, gaa 
bort ved Konkurs, og efter Krisen viser da Omløbet 
sig i sin anden Fase ganske modsat Spekulationstidens. 
Der er indtraadt en almindelig Slappelse i Forretningerne, 


*) Det kan allerede her bemærkes, at det modificerede Cnrrencysy s tern, 
som senere nærmere skal omhandles, der er bragt i praktisk Anren- 
delse, tilsteder Udgivelse af et yist Beløb af Sedler, for hvilke der 
findes en anden Sikkerhed hos Banken, end ædelt Metal, men fast- 
sætter dette med en uforanderlig Størrelse, hvis Overskridelse er 
betinget af, at Banken har en til denne svarende metallisk Kassebe- 
holdning. Ghnmden til atPrindpet om fdldstændig metallisk Dækning 
ikke er opretholdt for dette Beløbs Vedkommende, angives at være 
den, <at der er et mindste Beløb af Sedler, som nødvendigvis vil be- 
høves til Omløbet inden Landet, og som derfor ikke vil forlanges ind- 
løst> (R. Torrens L c.) 

I denne Indrømmelse ligger der i Virkeligheden en Erkendelse af, 
at det er noget andet, som betinger Evnen til at udgive Banksedler, 
end den fuldstændige Metaldækning, nemlig det indre Omløbs Krav, 
og den Kredit, som Banksedleme nyde, naar Bankens Ordning er 
saadan, at den baade kan møde enhver Fordring paa Indveksling, og 
kan give Almenheden fold Tillid til, at saa er TilfSældet. Men he^ 
paa oeror frincipet om den bankmæssige Dækning. 


38 

Virksomheden er formindsket, Priserne sunkne, og Grænd- 
sen for Omløbet ligger nu pas den lavere Side af Gjen- 
nemsnitsbeløbet, indtil Tingene lidt efter lidt igjen antage 
sin gamle Skikkelse og alt kommer tilbage i sin forrige 
naturlige Gang. 

Lignende Fænomener, som de der indtrsede undrø de 
nu omhandlede saakaldte Handelskriser, der ere bevirkede 
af en overdreven Spekulation, kunne vise sig af andre 
Grunde, idet der af Aarsager, som ligge udenfor den ssod- 
vanlige Omsætning, er nødvendigt at gjøre større Forsen- 
delser af ædelt Metal til Udlandet, naar altsaa Handels- 
balancen viser sig ugunstig, fordi en usædvanlig Indførsel 
er foregaaet, eller fordi et Land har paataget sig Udredsler 
af ædelt Metal enten uden Vederlag eller mod et Vederlag, 
som først senere vil blive givet. 

Naar under saadanne Forhold Bankens Metalbeholdning 
begynder at formindskes, og den samtidig maa være nødt 
til at indskrænke Seddeludgivelsen, vil den begyndte saa- 
kaldte Metalkrise lettelig gaa over til at blive en virkelig 
BAudelskrise, idet Krediten, som altid er et betydningsfuldt 
Led i Omsætningen svækkes, naar Bankens Evne til at 
diskontere formindskes. 

Banksedleme ville imidlertid fremdeles kunne benyttes 
i Landets indre Omløb, saalænge som Banken har bevaret 
sin Kredit. Og hvad mere er, de ville endog kunne komme 
til at udgjøre saa godt som det eneste "brugelige Omløbs- 
middel udenfor de virkelige Penge. 

Der vil under Kriserne derfor udfordres et større Beløb 
af dem end før, fordi de, foruden at udføre sin tidligere 
regelmæssige Funktion, nu ogsaa kunne træde i Stedet for 
andre Omløbsmidler, som ere blevne ubrugbare. 

Hvis Sedlerne betragtes som repræsenterende det ædle 
Metal i Bankens Kasse, ville de under dettes Udstrømning 
til Udlandet samtidig maatte inddrages. Dersom de der- 
imod ansees som et Erstatningsmiddel for Penge i Landets 
indre Omløb, hvis Brugbarhed beror paa Bankens Evne til 
at indløse dem og paa deres derpaa hvilende Kredit, ville 
de fremdeles indtil en vis Grad kunne udgives. 

Eftersom Seddeludgivelsen er fastsat fra det ene eller 
det andet af disse Synspunkter, vil den have en forskjellig 
Virkning paa Krisens Udstrækning, idet den i første Fald 
kun staar i en udvortes Forbindelse med de øvrige Kredit- 


midler, men i sidste Tilfinlde erkj endes som en Del af disse, 
men af en liøiere Orden, der kan afløse dem, naar de ikke 
længere kunne benyttes. 

Til Belysning af disse stadig tilbagevendende Faser 
i Omløbet &r og efter en Krise, hidsættes følgende Uddrag 
af Clement Juglars Tablean des operations de la banque 
de France for Aarene 1799 til 1861 incl. Bankens Eonto- 
korantregninger og Forskud ere ikke medtagne. Det yU 
sees, hvorledes Erediten er steget indtil Krisens Udbrud, 
idet Vekselportefeuillen stadig vokser indtil dette Punkt, 
for derpaa at gaa ned til et Beløb, der ligger langt under 
det sædvanlige, samt hvilken forbausende Nedgang der er 
i Metalbeholdningen, medens Seddelomløbet tiltager under 
og lige efter Kriserne. Det bemærkes, at Frankrigs Bank 
under alle de opførte Perioder havde Adgang til at rette 
sin Seddeludgivelse efter Behovet, kun med Forpligtelse 
til Indveksling af sine Sedler, og at den derfor giver det 
bedste Billede af, hvorledes Forholdene ville stille sig, 
naar Banken ved sin Seddeludgivelse kan tage det fornødne 
Hensyn til Landets Trang til et indre Omløbsmiddel, uden 
at den ufravigelig er bundet til et vist Beløb, eller udeluk- 
kende maa tage Metalbeholdningens Størrelse til Rettesnor. 

Frankriges Bank (i Millioner Francs). 

YekselportefeTulle« Metalbeholdning. Seddelomløbet. 

Tot. f. Aaret. Max. Min* Max. Min. Max. Min. 

1804 630 95 61 25 1,4 79 61 
Krise 

1805 255 70 16 55 1,1 74 48 


1810 
Xrise 
1811 

715 
391 

149 
134 

89 
10 

49 
124 

32 
31 

117 
120 

90 
54 

1818 
Krim 
1819 

615 

387 

145 
119 

62 
26 

118 
175 

54 

58 

126 
155 

86 
79 

1826 
Erise 
1827 

688 
556 

163 
109 

96 
50 

119 
193 

88 
119 

198 
203 

156 
175 

1830 
Krise 
1831 

617 
922 

129 

84 

75 
25 

172 
263 

104 
125 

258 
238 

212 
200 


1839 

1044 

204 

147 

Krise 


• 


1840 

928 

201 

150 


249 202 254 195 
249 206 251 200 
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Yekflelporteléiulle. Metalbekoldaing. Seddelomløbet. 

Tot. f.Aarét. Max. Mm. Max. Min. Max. Mim 

1847 1329 251 152 107 57 288 217 
Krise 

1848 692 252 41 141 49 390 255 

1857 2085 316 259 119 73 649 529 
Krise 

1858 1464 292 161 287 70 732 547 

Clement Juglar opstiller over Diskonteringens Grang- 
følgende Tabel (i Millioner Francs): 

1799 1806 1806 1814 1820 1820 1832 1832 1849^ 
tU 
1804. 1810. 1814. 1818. 1826. 1830. 1839. 1847. 1857. 

Udgangspunkt 111 255 255 84 253 253 150 150 256 

Gode Aar . . . 510 557 557 547 638 638 760 943 951 

Stilstand ... 503 545 545 c c c 756 749 907 

Krise 630 715 640 615 688 617 1047 1329 208& 

Likvidation . . 235 391 84 252 407 150 847 256 1414 

Lignende Fænomener ere paaviste for andre Landes^ 
Vedkommende. Men da det ker ikke er Hensigten at give- 
en nd&rlig Fremstilling af Eriseme, men kun at paavise 
deres Indflydelse paa Omløbet, vil det anførte være til- 
strækkeligt som et almengyldigt Eksempel, tinder Frem- 
stillingen af de forskjellige Seddelsystemer vil der forøvrigt 
blive anfert flere Bata til Bestyrkelse af, kvad her er sagt. 
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VIL 
Currencytheorien. 

Bankdækningsprincipet og Carrencyprincipet. — Cnrrencytheoriens 
Lsere, at Banksedler i Forening med Mynt ndgjør et Lands Penge — at 
Banken yilkaarlig kan ndvide Seddeladgivelsen og derved indyirke paa 
Priserne — og at Beløbet af Banksedler derved nøiagtig maa svare til 
Metalbeholdningen. — Undersøgelse af denne Lære. — Hobert Peels, Nor- 
manns, R. Torrens, Lord Overstones Forsvar. — Tookes og Fnllartons 
Lnødegaaelse. — J. St. Mill. — Fnllarton om opgjemt ædelt Metal. — 
Tooke om Kapital, som søger et Marked. — Undersøgelse om Virkningen 
af en forøget Gnldindførsel« — Senere Modification i CnrrenQytheoriens 
Paastand om Betydningen af Metalmængden ved Lidrømmelse ai Bentens 
Lidflydelse. 

Forsaavidt Banksedlemes Indløsning beroede paa, at 
de altid vare repræsenterede af en tilsvarende Sum ædelt 
Metal, kunde der ikke være Tale om at udgive flere Sedler, 
end der svarede til den metalliske Beholdning i Kassen. 
Under denne Forudsætning vilde Fordelen ved Banksedler 
ikke være særdeles stor, især naar man brugte Gruld og 
ikke Sølv som Mynt, da Guldet falder bekvemt at bruge i 
den daglige Omsætning og dets Forsendelse keller ikke med- 
fiører samme Besvær som Sølvets, naar det gjælder store 
Summer. Omkostningerne ved Seddelfabrikationen maatte 
ogsaa komme i Afregning mod det Slid paa Guldet, som 
vilde bevirkes ved dets Brug. 

Men foruden at det ikke kan tænkes muligt, at de i 
Omløbet udgivne Sedler kunde fremkomme til Indløsning 
paa en Gang, viser Erfaring, at der i det Store taget altid 
er et nogenlunde regelmæssigt Omløb af Sedlerne. Paa 
Grund heraf har man overalt tilstedet en Udgivelse, som 
er større end den metalliske Kassebeholdning, men efter 
ganske forskjellige Frinciper. Det ene af disse gaar ud 
paa at sikre Sedlernes Indløsning paa den Maade, at Ban- 
ken, foruden at holde et saa stort Beløb af ædelt Metal i 
Kasse, som efter et Skjøn maa ansees for at være tilstræk- 
keligt til en saadan Indløsning samt desuden til at indgyde 
fold Tillid til at dette kan ske, ved Siden heraf skal for 
det Beløb, hvormed dens Sedler overskride Metalbehold- 
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ningen, have Fordringer, der kunne paaregnes at konune 
hurtig ind. væsentlig kortsigtige Handelsveksler, og som i 
ethvert Fald uden Vanskelighed kunne sælges, saa at den 
med Lethed kan forøge sin Kassebeholdning, naar den efter 
Omstændighederne finder det fornødent. Dette Princip be- 
nævnes Bankdækningsprincipet, fordi det har sit Ud- 
spring fra den Maade, paa hvilken Bankiererne og Depo- 
sitobankeme anvendte de hos dem beroende Midler. 

I Modsætning hertil staar det saakaldte Currency- 
princip, der er lagt til G-rund for Seddeludstedelsen i den 
Bank, som indtager den første Plads i Handelsverdenen, 
nemlig den engelske (Bank of England), og hvis Eksempel 
senere er bleven fulgt af flere andre Banker.' 

Gaaende ud fra at Seddelomløbet skal forandre sig i 
nøiagtig Overensstemmelse med Bankens Metalbeholdning, 
slipper det dog i sin praktiske Anvendelse denne Fordring, 
forsaavidt som der tilstedes Udgivelse af et Maximum af 
Sedler, der ikke er dækket ved ædelt Metal, men tillader 
udenfor denne Grrændse ikke nogen Afvigelse mellem Sed- 
deludgivelsen og Metalbeholdningen. 

Currencyprincipets Theori gaar ud fra, at i et Lnnd, 
hvor Penge af ædelt Metal og Banksedler bruges ved Siden 
af hinanden, ville Banksedleme sammen med Pengene ud- 
gjøre det egentlige Omløbamiddel (Currency) i Landet> og 
skulle derfor betragtes som Penge. 

I sin Tale i Underhuset den 6te Mai 1844, da For- 
slaget til den nye Bankakt blev fremlagt, ytrede Bobert 
Peel bl. A.: «Jeg maa straks i Begyndelsen fastslaa, at 
jeg ved at bruge Ordet Penge (money) ved dette Ord vil 
betegne Bigets Mynt og Gjældsbeviser (promissary notes) 
betalbare til Ihændehaveren paa Anfordring. Ved at bruge 
Ordet Papiromløbsmiddel (paper currency) mener jeg alene 
saadanne Gjældsbeviser. Jeg indeslutter ikke i disse Be- 
tegnelser Veksler eller Tratter paa Bankierer, eller andre 
Slags .Kreditpapirer. Der er efter min Mening en naturUg 
Forskjel mellem Eaxakteren af et Gjældsbrev betalbart til 
Ihændehaveren paa Anfordring og andre Former af Papir- 
kredit, og mellem de Virkninger, som de henholdsvis frem- 
bringe paa Varepriserne og Vekselkurserne. Det ene op- 
fylder Penges samtlige Funktioner, gaar fra Haand til 
Haand uden Endossement, uden Undersøgelse, hvis der ikke 
er Mistanke om Forfalskning tilstede, og det er i Virkelig- 
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heden, hvad dets Betegnelse indeholder, at det skal være, 
et Omløbsmiddel (Cnrrenoy or ciroulating medium) ». 

Han søger derefter at begrunde denne Opfatning histo- 
risk ved at paapege Forholdene i England i Begyndelsen 
af Aarhnndredet, men omtaler ikke i denne Argumentation, 
at Banksedleme i dette Tidsrum vare uindløselige og vare 
lovligt Betalingsmiddel for sit paalydende Beløb, altsaa 
virkelig efter Loven vare Penge. 

Naar man saaledes stiller Penge og Banksedler i samme 
Kategori, slutter man deraf, at Forøgelsen af Banksedleme 
i et Land vil virke paa samme Maade som en Forøgelse af 
den omløbende Pengemængde. Pengene ville derved synke 
i Værdi, og Varerne stige i Pris. Men af Pengene vil i 
saa Fald den Del, som udgjøres af ædelt Metal, finde An- 
vendelse i Udlandet, hvor det, fordi Pengene paa Grrund 
af deres forøgede Mængde ere sunkne i Værdi inden Landet, 
vil have større Kjøbekraft end hjemme, medens Banksed- 
leme maa blive tilbage. Saa længe nu Banksedler kunne 
udgives for at fylde den Plads i Omløbet, som tidligere 
indtoges af det ædle Metal, vil dette ske, indtil det viser 
sig, at der er gaat saa m^et Gruld og Sølv ud af Landet, 
at Banksedleme ikke kunne indløses, naar det tilsidst bli- 
ver fordret for at skaffe det Fornødne til nye Betalinger 
i Udlandet. Men at lade det komme til dette Punkt maa 
naturligvis ikke ske, og for at hindre dette vil Currency- 
theorien, at Banksedlemes Mængde skal affcage i samme 
Forhold, som Afløb af ædelt Metal finder Sted af Bankens 
Beholdning. 

Normanns Forklaring for Underhusets Kommite af 1840 
giver i saa Henseende en kort og klar Fremstilling af 
Principet: «Jeg betragtere, siger han, «det metalliske Om- 
løbsmiddel («Currency» her som oftere benyttet synonymt 
med Penge) for at være det mest faldkomne Omløbsmiddel, 
undtagen forsaavidt angaar Ubekvemheder i visse Hen- 
seender og Omkostninger. I enhver Henseende forøvrigt 
er Metalomløbsmidlet det fuldkomneste og skulde betragtes 
som en Typus for alle andre Omløbsmidler; og da Bank- 
sedler paa Grund af sin større Bekvemhed og større Billig- 
hed ere indførte for at udfylde Pladsen for en vis Del af 
det metalliske Omløbsmiddel, antager jeg, at Banksedleme 
skulde ordnes saaledes, at de skulde besidde alle et Metal- 
omløbsmiddels øvrige Attributer, og blandt disse Attributer 


anser jeg det for at være det vigtigste, at de skolie til- 
tage og aftage paa samme Maade som et metallisk Om- 
løbsmiddel vilde tiltage og aftage. Jeg tror ikke, at det 
er muligt at forbedre et metallisk Qmløbsmiddel nndtagen 
i de to Punkter, Bekvembed og Billigbed* ^. 

Fremdeles ytrer S. Loyd, senere Lord Overstone, der 
ansees som den egentlige Opfinder, om ikke af Currency- 
systemet, saa dog af den paa samme grundede Ordning af 
Englands Bank: 

«Hvis Deres Omløb (o: Pengeomløb = Mynt og Sedler) 
er underkastet enten Værdiforringelse paa Grrund af en Over^ 
drivelse af dets Beløb eller voldsomme Svingninger i Be- 
løbet, vil dette utvivlsomt blive fulgt af tilsvarende Virk- 
ninger paa Tilliden, paa Krediten, paa Priserne, paa Bank- 
væsenet*. 

Currencyprincipets Udgangspunkt er saaledes, at Bank- 
sedlerne ere en Del af Landets Penge. 

Mod Bigtigbeden af denne Anskuelse synes det alle- 
rede at være en afgj ørende Lid vending, at Banksedlemes 
Værdi er afhængig af, at de kunne blive indløste med deres 
Værdi i Landets Mynt, medens denne bar en Værdi i sig 
selv. Bankseddelen kan derfor ikke ligesom Penge tjene 
til Værdimaaler. Det er ikke den/ men det ædle Metal, 
som danner Landets Myntfod. Ved Kjøb og Salg bestem- 
mes ikke Prisen i Banksedler, men i Landets Mynt, som 
kan erboldes for Bankseddelen ved dens Lidveksling. Selv 
om Bankseddelen er lovligt Betalingsmiddel, er dette Til- 
fældet, saalænge den ikke ogsaa er lovligt Betalingsmiddel 
for Banken selv. Men skal den ogsaa være lovligt Beta- 
lingsmiddel for Banken, saa opbører den at være Bank- 
seddel og antager Karakteren af Papirpenge. 

Et praktisk Bevis for, at Bankseddelen ikke er Værdi- 
maaler, er den Kjendsgjeming, at den, naar der er opstaaet 
nogen Tvivl om dens Indløseligbed, er bleven antaget efter 
Kurs og ikke efter sit paalydende Beløb. 

Som et Argument for, at Banksedler dog ere væsentlig 
forsk] ellige fra Veksler og Anvisninger anfwes der, at de 
endelig afslutte enbver Forretning. Men heller ikke denne 
Paastand er boldbar. De afslutte vistnok en Handel mel- 
lem Kjøber og Sælger, saaledes at denne ikke længere bar 


*) Cit. hos T. Tooke: An inqniiy into the cturency prindple, p. 4. 
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nogen Fordring paa Ejøberen for det Pengebeløb, som han 
liar modtaget i Banksedler, men det maa dog indrønmies, 
at han i Stedet for denne Fordring nu faar en ny Fordring 
paa Banken, som er pligtig til at indløse Sedlerne med 
deres Værdi i ædelt Metal. 

Endvidere anføres der, at Bankseddelen gaar fra Haand 
til Haand uden Endossement eller en betegnet Overdragelse, 
hvilket ikke er Tilfældet med andre Ereditmidler. 

Det er ganske rigtigt, at dette er en betydningsfuld 
Egenskab ved Banksedleme, som giver dem en særegen 
Stilling blandt Exeditmidleme (thi den Indvending, som er 
søgt deriy at ogsaa Veksler kunne cirkulere uden Overdra- 
gelse ved Endossement in blanco, er af liden Betydning), 
Og det er netop denne Egenskab ved dem, som har bevir- 
ket, at de i den almindelige Handel og Vandel saa ofte 
ansees som Penge, og som gjør dem saa tjenlige til at er- 
statte disse. Men det er herved at mærke, at Banksed- 
lernes store Bekvemhed til at gjøre Tjeneste i Omløbet er 
en Egenskab for sig, og at Grunden til, at de i det Hele 
kunne benyttes, er fæUes for dem med de øvrige Kredit 
midler, nemlig at de tilsidst kunne fyldestgjøres ved Be- 
taling i Penge. 

I Forbindelse med Currencytheoriens Opfatning af Bank- 
sedler som ensbetydende med Penge, staar dens Lære om, 
at Banken har det i sin Magt vilkaarlig at ud- 
vide Seddeludgivelsen og derved indvirke paa 
Priserne*). 

Naar Currencytheorien tilsteder Anvendelse af Bank- 
sedler ved Siden af Mynt, er det derfor kun under Betin- 
gelse af, at Banksedlernes Mængde forøges eller for- 
mindskes ganske i Overensstemmelse med denFor- 
øgelse eller Formindskelse, som vilde finde Sted 
iPengemængden, om man blot havde Mynt. 

*) I Lord Orerstones Forklaring for Underhusets Kommite i Juli 1867 
siger han til Spergsmaalet om han ikke tror, at Udgivelsen af Bank- 
sedler er begrændset ved Publikums Forlangende: at Banken, hvis den 
ikke yar indskrænket ved Loven, let vilde kunne udgive mange flere 
Sedler. Guldet vilde da gaa ud af Landet og Sedlerne indtage Myn- 
tens Plads, indtil alle ædle Metaller vare udførte. <Efterat have 
udjaget Guldet, hvilket naturligvis vilde fare til Ophævelse af Beta- 
ling i Mynt, kan De vedblive Deres Arbeide og udgive saa meget 
Papir, som De anser for passende; der er ikke længere nogen Grændse 
derfor** 
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Paastanden om; at Banken vilkaarlig kan forøge Sed- 
delndgivelsen, tager ikke tilstrækkelig Hensyn til den 
Maade, paa hvilken Banksedleme komme i Omløb. Som 
før anført udgives de væsentlig som Laan. Heri liggar 
allerede en naturlig Indskrænkning. 1^ naar det inden- 
landske Omløb er tilstrækkelig forsynet med Omløbsmiddel 
i Banksedler, ville de udlaante Summer atter blive ind- 
betalte. Hvis der nemlig kommer flere Banksedler ud, end 
Omløbet kan bære, maa de enten vende tilbage igjen til 
Banken, fordi Laantageme ikke ville forrente et større Be^ 
løb, end de bave Brug for, eller ogsaa fordres indvdkslede 
af dem, fordi de ville anvende Pengene i Udlandet, og Baor 
ken vil i begge Tilfælde maatte indskrænke sin Seddel- 
udgivelse. Som Tooke saa stærkt og ofte fremhæver, er 
Banksedlemes Mængde en Virkning af og ikke en Aarsag 
til Efterspørgselen efter dem. Bevægelserne i Priserne 
vise sig ogsaa erfaringsmæssig at gaa foran og ikke at 
f^lge efter Forøgelsen af Seddelmængden. 

Foruden at det vilde være stridende mod al Logik, at 
der skulde kunne udgives saa mange Sedler, at deres Værdi 
kunde blive forringet i Forhold til Mynt, naar de altid 
paa Anfordring kunde blive indvekslede i Banken, har man 
ogsaa mod det Ugjørlige i at holde dem ude et Erfarings- 
bevis i de faktiske Forhold, som omtales i de tidligere be- 
rørte Erklæringer fra Landbankeme i England og de skotske 
Banker, om at de ikke vare i Stand til at forøge Udgivelsen 
af indløseUge Banksedler udover, hvad Omløbet fordrede. 

Beviset for, at Udgivelsen af Banksedler kunde ske 
i større Q-rad, end Omløbet fordrer det, synes at maatte 
føres derved, at man kunde paavise, at indløselige Bank- 
sedler nogensinde havde mindre Værdi end de Metalpenge, 
hvormed de kunne indløses. Det er dog ikke denne Urime- 
lighed, som Currenoytheorien vil paastaa. Dens Mening 
er, at en overdreven Udgivelse af Banksedler viser sig i 
en Falden af deres Værdi, ikke sammenlignet med Landets 
Mynt, med hvilken de kunne indløses, men i en Forringelse 
af Værdien af det hele Omløbsmiddel (herunder alene ind- 
befattet Mynt og Sedler), sammenlignet med andre Landes. 
R. Torrens, en af Currencytheoriens ivrigste Forsvarere, 
anfører til Støtte for denne Mening Kicardos Ytringer i 
hans Svar til Bosanquet, hvor han påaviser, at med et 
blandet Omløbsmiddel af Papir og Gruld vil en Forøgelse 
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af dette bevirke en Falden i dets Værdi og en Stigen i 
Yarepriseme. «Den samme Vare vilde efter Forøgelsen af 
Papir (o: Banksedler) kjøbe et større Antal Unzer G-nld- 
mynt, fordi den knnde ombyttes med en større Mængde 
Papir :». Ricardos Svar blev imidlertid skrevet, medens 
Bankens Indløsning af dens Sedler var suspenderet, og er 
nnder saadanne Forhold rigtigt. 

Men naar Banksedleme ere indløselige; skjønnes der 
ikke af deres Forøgelse at kunne opstaa nogen anden Ind- 
virkning paa Priserne end den, som muligens kan opstaa 
en kort Tid, indtil det er bleven indlysende, at de ædle 
Metaller som Penge kunne kjøbe flere Varer i Udlandet 
end hjemme og ikke i større Udstrækning end til den G^ 
vinst, som maatte kunne erholdes ved deres Forsendelse. 
Den herved bevirkede Udførsel af ædelt Metal maatte da 
snart igjen bringe Ligevægt tilveie, idet Priserne vilde 
falde og Renten stige 

Kun hvis Priserne af andre Grrunde allerede vare komne 
op i en større end den naturlige Høide, vilde en forøget 
Udgivelse af Banksedler sandsynligvis kunne bevirke, at 
de holdtes oppe en længere Tid, end det ellers vilde være 
Tilfældet. 

Dette vil ske, saaledes som det navnlig af J. Stuart 
Mill er udviklet*) under den Tid, som i en Spekulations- 
periode gaar forud for Udbrudet^ af en Erise Det ind- 
rømmes af Alle, at den Stigen af Priserne, som ' da finder 
Sted paa Grrund af Forventningen af, at de skulle stige 
endnu høiere, væsentlig er grundet paa en usund Udvidelse 
og Misbrug af ELrediten. Naar disse kunstig opskruede 
Priser ere paa sit Høidepunkt, vil, saa længe denne Til- 
stand vedvarer, ingen Forandring kunne indtræde i* ugun- 
stige Vekselkurser, men de ædle Metaller ville strømme ud, 
indtil enten Renten stiger eller Priserne falde. Men dette 
vil ikke kunne ske, saa længe som Banken vedbliver at 
give Kredit og kan udvide sin Seddeludgivelse. «I en saa- 
dan Tid», siger Mill, «ere Ansøgningerne om Laan hos 
Bankerne i Regelen meget store, for at sætte Spekulanterne 
i Stand til at holde Priserne oppe. Efterat nogle Tegn til 
den forestaaende Tilbagegang have vist sig, ere de Speku- 


*) Princ. of polit. Economy IH. Cap. 12 § 4 og 5 og Cap. 24 § 3 samt 
hans Forklaring for Bankkommiteen i 1857. 
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lanter, som ere i Besiddelse af Forraad, ikke tilbøielige til 
at sælge til de synkende Priser, og behøve imidlertid Fonda 
for at kunne opfylde sine Forpligtelser. Det er dette 
Stadinm, som i Begelen opviser en betydelig Forøgelse af 
Seddelomløbet » . 

I dette Tilfælde maa man indrømme, at den forøgede 
Seddeludgivelse virkelig kan medfare forhøiede Priser, om 
man end maaske hellere med Tooke kunde sige, at det 
ikke er Seddeludgivelsen, men den Kredit, som har foraar- 
saget Seddeludgivelsen, som holder Priserne oppe og gjør 
den større Seddelmasse fornøden. At virkelig selve Sed- 
delmængden under en saadan Periode, men ogsaa kun da, 
kan medvirke til Forhøielsen af Priserne indrømmes endogf 
af en af Currencysystemets dygtigste Modstandere i Tydsk- 
land, Dr. A. Wagner*), som bl. A. paapeger, hvorledes en 
Bank, der er berettiget til Udstedelse af Sedler paa smaa 
Beløb, kan bevirke en Forøgelse af Seddelomløbet ved at 
give Laan og Forskud i smaa Sedler til Fabrikanter og 
andre, der anvende dem til Udbetaling af Lønninger. Saa- 
danne Sedler ville nemlig da trænge ind i Omløbet og ud- 
vide dette, og først vende tilbage til Banken, naar de 
komme i deres Hænder, som ikke selv skulle benytte dem, 
men indbetale dem i Banken paa sin Eonto eller fordre 
dem indløste. 

Men om end Currencysystemet mod Slutningen af en 
Spekulationsperiode kan virke noget hemmende ved at tvinge 
Omløbet inden en snevrere Grrændse, end det ellers vilde 
have, idet det kan hindre Banken fra en ubetimelig Ejredit- 
given ved Hjælp af en forøget Seddeludstedelse, er det et 
stort Spørgsmaal, om denne Fordel kan opveie de Ulemper, 
som følge af, at Banken nødes til i ethvert Tilfælde at 
lade Seddeludgivelsen følge Bevægelserne i Metalbehold- 
ningen. 

Dette er nemlig den konsekvente og erkj endte Følge 
af, at Currencysystemet opfatter Omløbsmidlet som syno- 
nymt med Mængden af ædelt Metal, da Banksedleme som 
anført kun betragtes som forestillende dette. 

Paa Spørgsmaal om, hvad han forstaar ved Penge, 
svarer Lord Overstone i 1857 (Sp. 3819): «Hvad jeg for- 


^) Die Otelå- nnd Oredittheorie der Peelschen Bankacte von Dr. Adolph 
Wagner 1863, p. 159. 
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fltaar vedP^^^e ar dette: Pet er Mdve&dj^ for den civi- 
liserede Verdens Handel at have et e^madeligt gje^dcNb 
Yederlag (eqnivaLent), bohcl er antaget ^ alle Nationer. 
Hertil tjener de eedle Metaller. Ethvert LaAd beaiddar 
eib&r den BtUUng, hvori det : befinder sig, w. mere dUer 
mindre betydelig Del af de ædle Metaller, som ere ud- 
apredte i Verden, og den Del, som falder paa enhver Na- 
tion, udgjar dens Fenge». 

Deime ForUanng staar ihke, som det kunde synes, i 
Strid med Bobert Feels Udtalelse, om. at han ved Per^ 
forstaar Mynt og BanksedXer, idet Lord Overøtone (til Sp. 
38&9) fremdeles forklarer: cBanksedleme ere intet andet 
end Beviser (certifloates) fra den metalliske Hasse, og de 
maa variere med den», og (Sp. 3811): cDe asdle Metaller 
«re Landets virkelige Penge, og Bankaedleme ere opfnndiie 
alene for at repræsentere Guldet, som undertid^i vilde 
vs^re tungt og ubekvemt*, og endelig (Sp. 3^1): Banksed- 
leme ere ikke alene en Del af Landets Penge, men de ud- 
gjøre en af de væsentligste Dele deraf ». 

Lord Overstone kan derfor efter senere at have for- 
klaret, cat den eneste Maade, paa hvilken Papiret kan be- 
vare sin Værdi, er, at dets Mængde forandrer sig paa samme 
Maade,« som Penge af ædelt Metal vilde have gjort, men at 
det kun kan beholde denne Værdi i .Landets indre Omløb, 
men ikke være tjenligt i Udlandet » til Sp. 3880 om Ban- 
kens metalliske Hasse udgjør en Del af Pengeomløbet, svare, 
at eden metalliske Hasse i Seddeludgivelsesaidelingen (Issue 
department) ikke gjør det, fordi man har udgivet Sedler 
for at repræsentere den». 

Med denne Opfatning maa Cxirrencysystemet betragte 
Udførsel af ædle Metaller, som en ubetinget Indskrænkning 
i Pengemængden, der vil have en umiddelbar Lidflydelse paa 
Varepriseriie. 

Efter at være spurgt om, hvorvidt Barrer af ædelt 
Metal, der eies af Private, ogsaa skulle henregnes til Penge, 
svarer Lord Overstone paa Spørgennaal 3889 «Bestaar ikke 
det store Princip for en Del i at afgjøre, om de ^sdle Me- 
taller ere eller ikke ere Penge, og ikke i simpelthen at be- 
lære os, om de erhverve Harakteren af Penge, naar de ere 
i Hænderne paa Englands Bank eller en londonsk Bankier?*: 
— «De ædle Metaller kunne blive Penge, netop saaledes 
fiom Papir bliver en Bankseddel. Det afheenger ganske af 

Gamborg: Seddelbanken. 4 
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den FoTBx, tinder hvilken man bevarer dem for med Lethed 
at kunne gjøre Brug af dem». 

Det vil seeB, at der er en Modsigelse mellem den tid- 
ligere og den sidst cit^^ede Udtalelse af Lord Overstone, 
idet kan først nbetinget erklærer det ædle Metal (naturlig- 
vis nndtaget, kvad der er anvendt tQ teknisk Brug) for 
Penge, og siden forklarer, at det kommer an paa det Bmg, 
man vil gjøre af det, om det skal være Penge eller ikke. 

Som Fnllarton og Tooke have paavist, er det nn Til- 
fældet, at der i ethvert Land findes en større eller mindre 
Mængde af aådå Mølal, mm iike er i (hdøbet, men er 
opbevaret (hoarded) til Anvendelse, naar en fordelagtig 
Leilighed tilbyder sig. « Lader os tænke os», siger Fnllar- 
ton, < hvorledes et Lands Pengemarked, som ndfarte alle 
sine Ombytninger alene ved Hjælp af ædle Metaller, vilde 
blive berørt ved Nødvendigheden af at gjøre en Betaling 
til Udlandet af mange Millioner. Sæt at Betalingen skulde 
gjøres af Begjeringen, vilde den da ikke sandsynligvis 
gjøre et nyt Laan paa mere end sædvanlig gunstige Betin- 
gelser for Udlaanene, og vilde ikke dette uundgaaeHg virke 
paa de opgjemte Pengebeløb (boards) og bringe en Del af 
det G-uld og Sølv i Virksomhed, som Laangiveme havde 
opsamlet o. s. v.» Han anfører derpaa Frankrige, som med 
Lethed effcer Invasionen i 1815 havde betalt 20 Mill. Pd. 
St., som Eksempel. 

Saadanne opgjemte Summer findes vistnok overalt i 
større eller mindre (rrad. Det har saaledes været meget 
almindeligt hos os, at Bønderne have brugt at gjemme en 
Del Penge eller ædelt Metal paa Kistebunden som en Nød- 
skilling, eller fordi de ventede paa en Anledning til at be- 
nytte dem, naar der var opsamlet en tilstrækkelig Mængde. 

I sin Lnødegaaelse af Currencyprincipet udvikler Tooke,. 
at der er og maa være en vis Mængde ædelt Metal, uden- 
for hvad der bruges til Penge, der kan betragtes som sø- 
gende et Marked enten inden Landet eller udenfor dette, 
og fremsætter det Spørgsmaal, om det kan siges, at denne 
Mængde, hvis den udføres, mere er et Omløbsmiddel, end 
om en lignende Værdi af Tin eller Bly eller Jern var 
bleven udført. Tooke mener, at England endog under et 
r^nt metallisk Pengevæsen kunde modtage og forsende ædle 
Metaller til en Værdi af 5—6 Mill. Pd. St, uden at Mæng- 
den af de cirkulerende Penge forandredes hverken i England 
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eller i de andre vedkommende Lande, og uden at Friserne 
vilde blive paavirkede af dette Beløb* Denne Tookes An- 
skuelse er form^itlig vel begnmdet. 

Man kan i saa Henseende tænke sig, at et Land bar 
tid£ørt en stor Mængde Varer, uden at bave gjort en til- 
svarende Lidførsel. Følgen vil blive en gunstig Handels- 
balance, og der vil blive ind£øTt en Mængde ædelt Metal. 
Efter Currencytbeorien skal dette nu ved at forøge Om- 
løbsmidlets Mængde bevirke, at Priserne ville stige. Men 
berfor' skulde Beviset fares. Det ædle Metal kan ikke 
komme i Omløbet uden ved at anvendes som Penge i Laur 
det. Forsaavidt det nu ikke bruges til personlige Udgifter, 
bvilket ikke i sin Almindeligbed kan forudsættes, da det 
blot repræsenterer en Del af den til Udlandet udførte Ka- 
pital i Varer med Tillæg af den indvundne Gevinst, og 
kun denne sidste kan antages at ville benyttes til person- 
ligt Brug, maa det, bvis det skal komme tU at forøge Om- 
løbet, anvendes i Landets Produktion. Er nu denne ikke 
stor nok til at kunne gjøre Brug af det indkomne Overskud 
af ædelt Metal, maa det udføres igjen, da det i og for sig 
er ufrugtbart. Men bverken den første Lidførsel eller den 
senere Udførsel vil da bave bavt Lidflydelse paa Omløbet 
i Landet. Naar der fra Currencytheoriens Forsvarere mod 
denne Argumentation anføres, at Guldindførselen efter Op- 
dagelsen af Minerne i Amerika alt saa ikke skulde bave 
bevirket en Stigning af Priserne, beror denine Lidvending 
paa en fuldstændig Misforstaaelse. Guldet blev nemlig der 
vundet med meget mindre Produktionsomkostninger end 
andensteds, og som en Følge deraf blev der for den samme 
Mængde Varer givet .en større Mængde Guld, end der 
ellers vilde være bleven betalt. Den forbøiede Betaling i 
Guld gav saaledes straks en større Gevinst end sædvanlig, 
bvilket igjen gav Anledning til en forøget Udførsel og for- 
øget Efterspørgsel af Forbrugsartikler, bvorved den nye 
Guldmasse maatte trænge ind i Omløbet og bevirke en Sti- 
gen af Priserne i det Hele. I dette Tilfælde forøgede den 
store Masse Guld, der som Gevinst af en lettet Produktion 
blev anvendt dels til større personligt Forbrug, dels til en 
forøget Virksombed, Pengenes Mængde, som da igjen for- 
delte sig i det ved Handelen mellem de forskjellige Lande 
betingede Forbold ud over den bele civiliserede Verden, 
idet de under denne Strømning vedblev at give en større 
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Oevinøt end sædyanUg ved deres Qmbytniiig med Yftner, 
indtil der var indtraadt en almindelig PriBforhøieke. 

Det vil indsees, at dette er et gandæ andet TilfiBBUe, 
end om en gunstig Handelsbalanee kan tyinge til at ind- 
igre Gnid i Stedet fiir Varer fra Lande, som ikke selv tretm- 
bringe G-nld. St saadant Tilfælde kan vise, at Priserne i 
disse Lande ere stegne saa køit, at andre Varer ikke knnæ 
indføres derfra med Fordel. Saalænge det saaledes indiørte 
Gtvlå ikke betegner en større Qevinst, men alen« den for 
de udførte Varer sædvanlige Betaling, ligger der i den for- 
øgede GhuldindfiøTsel ingen absolut Ghrund til, at Omløbø- 
.midlet inden Landet skal forøges og Priserne derved stige. 
Om dette vil blive Til£eldet, beror paa andre Omstændig- 
heder, end at der er en større Mængde ædelt Metal tilstede. 
Priserne ville nemlig bestmmies ved Eftorspøigsel og Til- 
bud. Men Efterspørgselens ene Faktor, Evnen til at betale, 
afhænger af Borgernes Indtægter, og disses Beløb er ikke 
beroende paa den Mængde ædelt Metal, som findes i Leuu- 
det. Landets Forbrug vil ikke forøges uden med den G^ 
vinst, som indeholdes i den indførte Mængde af Ghild, og 
naar denne G-evinst ikke er større end sædvanlig, ville 
baade Efterspørgselen og Priserne blive staaende paa sit 
tidligere Standpunkt. 

Paastanden om, at den forøgede Mængde af ædelt Metal 
i et Land absolut skulde forringe Pengenes Værdi og have 
en direkte Indflydelse til at forhøie Priserne, er ogsaa ble- 
ven modificeret af Currenc3rtheoriens Forsvarere. I den 
ovennævnte Undersøgelse af Underhusets Kommite i 1857 
mener Lord Overstone, naar han taler om Pengenes Værdi, 
den høiere eller lavere Bentefod. 

Saaledes forklarer han (Sp. S651) at Virkningen af 
Bankakten af 1844 er cat lade Antallet af Banksedler af- 
tage, eftersom de ædle Metaller gaa ud af Landet. Denne 
Beduktion af Pengene forøger deres Værdi, forhøier Bente- 
foden o. s. v.» og videre (Sp. 3652): «Diskontoens Størrelse 
oplyser om Pengenes Værdi ». 

Fremdeles svarer Lord Overstone paa Spørgsmaalet 
(3754) om han kan nævne et Tidsrum, da Bentefoden har 
været meget høi, og der paa samme Tid har været en be- 
tydelig metallisk Kassebeholdning: «Opdyngningen af ædle 
Metaller i Bankens Kasse maa være stor, naar Bentefoden 
er meget lav. Thi Benten falder, naar Efterspørgslerne 


efter Eapiialer ere aimdre talrige og^ det bliver let at op- 
8«nle^PeBge, som ere et Hiddel til at byde over EapitalenK 

M^dngen af denne FwUaring er ikke tydelig. Dea 
kan foretaaes baade som om OpdyiB^gaingen af eedelt Metal 
frembringer den lave Rentefod og som om den lave Benter 
fod bevirker Opdyngningen af ædelt Metal. Det F/ørste er 
i ethvert Fald det nonnale. Tbi naar der er opsamlet en 
større Mængde Penge end sædvanlig bos Banken, maa den 
nærmeste Grand dertil være den, at disse Penge ikk4 bave 
knnnet finde nogen anden Anvendelse. Den lave Bente 
benyttes da som et virksomt Middel til at bringe en Efter- 
spørgsel tilveie efter Penge til produktiv Virksomhed. 

Her synes der ogsaa at være et Punkt, hvor Currency- 
theoriens Sætning, at Seddelomløbet maa rette sig efter 
Bankens metalliske Kasses Størrelse ikke er holdbar. Thi 
den Omstændighed, at der er en stor Beholdning, som søger 
sin Anvendelse ved at frembydes til en lav Bente, viser, 
at Omløbet er uafhængigt af denne Beholdning, og selv 
bestemmer den fornødne Mængde af Omløbsmidler, ikke 
omvendt. 

Det er en ganske forskjellig Sag, om den lave Bente 
da kan bevirke, at der bliver benyttet flere Penge til Ud- 
videlse af Virksomheden i Landet, og at Omløbet derved 
kan blive forøget, saaledes at der kan foregaa en Udvidelse 
af Seddelmængden. 

Men saalænge dette ikke er skeet, hvis Opsamlingen 
af Penge har sin Grund i en Slappelse eller Forstyrrelse 
i Landets Virksomhed, vil Seddelomløbet uagtet den store 
Metalbeholdning kunne være mindre end far. 

Paa den anden Side kunne ogsaa Udbetalinger til Ud- 
landet paa Grund af usædvanlige Omstændigheder (t. Eks. 
Uaar) bevirke, at der maa udføres ædelt Metal, medens 
der forøvrigt er Kapital nok i Landet. Om end Bankens 
Metalbeholdning da svinder ind, er det ikke en absolut 
Følge heraf^ at Omløbet i Landet maa formindskes. Ved 
at forhøie Benten kan Banken kalde til Virksomhed hidtil 
ledige Penge, og Omløbet kan endog tiltage. 

Selve Mængden af det ædle Metal, som er i Bankei^ 
Kasse, er derfor ikke absolut bestemmende for Omløbets 
Størrelse eller for Priserne, og saaledes heller ikke for den 
nødvendige Mængde af Omløbsmidler. Derimod vil Benten 
i saa Henseende være af stor Betydning. 
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Dette sidste sjmes ogsaa Lord Orerstone at erlgende, 
idet han paa Spørgsmaal (3754) om han ikke antager, at 
der er nogen Forbindelse mellem Diskontoen og Mængden 
af de SBdle Metaller, som ere indelukkede i Bankens Kasse, 
svarer: cDer kan være Enhed i Tid, men der er ingen For- 
bindebe i Principet. Benten, jeg gjentager det, angiver 
Kapitalens Vaørdi, og hvis den i lang Tid er høi, er det, 
fordi der er talrige Efterspørgsler efter Kapital*. 

Men denne Anerlg endelse af Bentens store Betydning 
fbr Omløbet tilhører netop ikke Cnrrencytheorien. 


VIII. 
DiskMtoens liMMriming paa OnMet 

Diskontoforhøielsens Betydning for Omløbet. — Dens Indflydelse paa 
Yekselkorseme. -r Rentemazimtun. — Udtalelser under den franske Bank- 
finqnéte i ld86» — Goeschen og Macleod om Diskontoen* ^ Undersøgdse 
om Bankens VedligéholdfilBe af en jevn Diskonto. 

Det kraftigste og mest virksonune Middel, som Banken 
kan bringe i Anvendelse for at bringe Ligevægt mellem 
de forslgeUigartede Krav, som gjøres til den onder en 
Periode, der truer med at ende i en Krise> er at forhøie 
Diskontoen. 

. Herved vil den bevirke baade, at Fordringerne paa 
Laan indskraenkes, og at dens disponible Midler forøges. 

En Forhaielse af Diskontoen virker nemlig paa to 
Maader. For det første forhøier den Pengekapitalens Ud- 
bytte og demaBst formindsker den Udbyttet af andre Kapi- 
taler. Den forandrer derved selve Betningen af Kapitalernes 
Virksomhed. Produktion af Fabrikater cpaa Lager», Spe- 
kulationskjøb af Varer i Forventning om høiere Priser, og 
alle den Slags Forretninger, som fordre, at en Kapital i 
nogen Tid maa blive henliggende, forinden den kan blive 
omsat, indskrænkes. Ligeledes viL den Produktion, som 
drives ved Hjælp af Kredit, og som altid er af stor Ud- 
strækning, blive formindsket. Som en Følge heraf ville 
mange Kapitaler, der før vare anvendte til direkte Produk- 
tion, blive ledige og søgte anvendte i Udlaansvirksom- 
heden. 

Naar Diskontoen forhøies tilstrækkelig, vil derfor en 
Opsamling af Pengekapital være en naturlig Følge. 

Dette viser sig paa Vekselkurserne, som ville faa en 
Tendens til at stille sig gunstige for det Land, hvis Dis- 
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konto stiger saa liøit, at det kan lønne sig at sende ædelt 
Metal derhen. 

Hvis Yekselknrseme paa Grand af en stor Yareind- 
førsel stille sig ngnnstige, vil Banken, naar den lader 
Diskontoen være lav, se sit Metalforraad stadig formindsket, 
indtil den kommer til det Ponkt, da den er nde af Stand 
til at tilfredsstille Efterspørgselen. Følgen maa da unnd- 
gaaelig blive en Krise. Forkøier den derimod Diskontoen 
ville de, som indføre Varer, foruden at maatte bære Agioen 
ved den ngnnstige Vekselkurs tillige maatte bære Tabet 
ved den forkøiede Bente, saa længe indtil de faa solgt sine 
Varer. For at have den hfattgmtåe FotåA maa de derfor 
forlange en køiere Pris for dem. Men samtidig svækker 
den forkøiede Rente Ejøbemes Evne til at betale Varerne,, 
og der vil heraf &lge m ludBknenkmiig i Omsætnuigen 
Og en Formindskelse i Indførselen. — Med Hensyn til 
Udførselen vil denne paavirkes i modsat Retning og tiltage,, 
fordi den baade har Fordelen af den ngnnstige Vekselknrff 
og den høiere Bente. Betalingerne for de ndførte Varer 
ville imidlertid søges inddragne i saa korte Terminer som 
mnlig, og paa Grund heraf vil efterspørgselen i Udlandet 
efter Veksler til Afgjørelse af saadanne Betalinger tiltage, 
hvorved Kursen vil blive stigende. Ogsaa paa anden Maade vil 
der indkomme ædelt Metal. Værdipapirer, hvis Pris syn- 
ker under en stigende Diskonto, sælges til tJdlandet, og^ 
andre Summer, som have henstaaet der, blive inddragne, 
hvortil kommer, at der ogsaa trækkes Veksler alene i den 
Hensigt at. bringe det ædle Metal over til det Sted, hvor 
det betales høiest. 

Naar Forhøidsen af Diskontoen er tilstrækkelig stor, 
vil paa Grrund af disse Følger de ugunstige Vekselkurser 
forandre sig, og Udstrømningen af det aedle Metal vil ikke 
alene ophøre, men der vU atter ihdtrsede en Tilstrømmen, 
indtil Ligevægten er bragt tilveie og Vekselkurserne have 
indtaget sin normale StOling. 

Diskontoforhøielseii, hvis Virksomhed nu er almindelig 
erkjendt, kan dog ikke vilkaarligen finde Sted fra Bankens 
Side, men er begrundet i Sagens Natxu*. Mangel paa Penge 
bevirker, at dér maa betales mere for deres Brug, end naar 
der er Overflod paa dem. Hvis Baxtken vilde prøve paa 
at forhøie Diskontoen, naar der var Overflod hos den, og 
at nedsætte den, naar der var Mangel, vilde den i intet 
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Tilfælde kmme kolde sin Forretnmg oppe. I første Fald 
vilde de, der beliøvede Penge, søge drøn andensteds end i 
Banken, og dens Kapi1»l vilde ligge led%, og i sidste Fald 
vilde dens Midler meget snart være udtømte^ 

I tidligere Tider fastsatte Loven for det meste et vist 
Mazimnm af Bente, som ikke maatte overskrides. Men 
saavel Tbeori som Praksds viste, at dette Princip ikke var 
kaldbart. Bankdiskontoens Friked erkendes nu almindelig 
for en Nødvendighed, da det under vor Tids lettede Betaxh 
fsersel i£ke er muligt at kindre, at de ædle Metaller strømme 
hen til det Land, hvor de give den største Fordel. 

Under den franske Bank-Enquéte i 1865 udtalte vel 
enkelte, deriblandt den bekj endte Bankier (og Grtlnder) 
Isaac Pereire, sig for en Mazimumsrente for en priviligeret 
Centralbank, men han blev mødt med kraftig Modsigelse 
fra de mest kyndige Autoriteter. Blandt andre ytoede 
Vice-Gouvemøren i Frankrigs Bank, de Waru, at Banken 
ikke bestemmer Diskontosatsen, men konstaterer den, og at 
kun Forkølelse af Diskontoen kan beskytte Banken mod 
Udstrømning af dens Metalbeholdning. "Wolowski kaldte 
Forkølelsen af Diskontoen det eneste Vaaben, som Banken 
kan anvende for at opnaa noget tilstrækkeligt (un resultat 
sérieux) til Beskyttelse af sin Kassebeholdning og for at 
bringe Orden i Landets Forretninger i det hele. 

Det er forøvrigt ikke nødvendigt at anføre Autoriteter 
i en Sag, hvorom vor Tids største økonomiske Forfattere 
ere samstemmige. Snarere maatte man opsøge Modstan- 
derne, om de kunde findes. 

Jeg skal alene hidsætte følgende Udtalelse fra Groeschens 
fortrinlige Værk Theory of the Foreign Exchanges, Cap. V : 
<Det synes klart, at naar Kurserne aabenbart ere mod et 
Land og det skjønnes, at en overdreven (excessive) Gjæld 
er Orunden hertil, er der alene to Maader til at gjenop- 
rette Ligevægten, -^ den ene at forøge Udførselen og for- 
mindske Indførselen, og åeai anden at forhøie Bentefoden*, 
og endelig tilføie H. D. Macleods Besultat i l].ans Theory 
and praetice of banking, Cap. 12, § 25: 

<Fomuft, Theori og Erfaring forene sig om at bevise, 
at det er et falskt og fariigt Princip at fastsætte Seddel* 
udgivelsens Beløb med et bestemt Tal, og at den eneste 
rigtige Methode til at regulere Seddelomløbet er en rigtig 
A%assen af Diskontoen*. 
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^Som en Grand for at opretholde en ris med den sæd- 
vanlige Bente stemmende Mazimnmsdiskonto for en privi- 
ligeret Centralseddelbank, er dei anført, dels at en saadan 
Bank paa Ghrond af sin Magt som den største Ejøbmand 
kan bestemme Diskontoen (M. Ckevalier i den franske Bank- 
Enqnéte), dels, at det har vist sig, at den kan holde en lav 
Diskonto uforandret gjennem en Bække af Aar uagtet mel- 
lemkommende Eriser. Den franske Bank havde saaledes 
fra 1820 til 1847 den samme Diskonto af 4 pCt. Norges 
Bank havde ligeledes fra 1825 til 1843 en Diskonto af 6 pGt 
og den danske Nationalbank fra 1889 — 1847 en Diskonto 
af 4 pCt. 

Med Hensjm til det første Punkt kan det dog ikke 
indsees, hvorledes en Bank, hvor mægtig den end er, kan 
faa sine Midler anbragte, hvis den forhøier Diskontoen over, 
hvad Penge ellers kan erholdes for. 

Det andet Argument, at Banken har kunnet holde sin 
Diskonto uforandret i et længere Tidsrum, kan have for- 
s^*ellige G-runde. Dels kan det ligge deri, at Forholdene 
netop have gjort denne Diskontosats passende i det hele 
Tidsrum. Men dels kan det ogsaa have sin Gnmd i den 
Mjaade, paa hvilken Banken har antaget Veksler til Dis- 
kontering. Hvis Efterspørgselen efter Penge har været 
større end Bankens Tilbud, og den saaledes ikke har kun- 
net tilfrejdsstille alle Laansøgende, har den maattet gjøre 
et Udvalg mellem dem. Et saadant har da kunnet ske 
enten med specielt Hensyn til de Søgendes JPersoner eller 
i Forhold til de ansøgte Beløb. 

Men ved at holde Diskontoen jevn paa denne Maade, 
gavner Banken ikke Omsætningen. I begge Tilfælde vil 
den være udsat for at begaa Uretfærdigheder. Den er op- 
rettet til Almenhedens N3rtte og bør saa meget som mulig 
med Upartiskhed søge at fordele sine Midler, hvor de be- 
høves. Det er vistnok ikke Meningen, at Banken skal dis- 
kontere ethvert Papir, som bydes den, men naar der kom- 
mer en stor Mængde Veksler af lige Sikkerhed, hvorledes 
kan det da vides, for hvem det er en Velfærdssag at faa 
et Papir diskonteret, og for hvem det har mindre Betyd- 
ning? Og hvis Fordelingen sker i Forhold til de ansøgte 
Beløbs Størrelse, saaledes at den, som har fremsendt 10 
Veksler til Beløb af 10000 Kroner, faar bevilget 6000, hvad 
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kan det da hjælpe ham, at Diskontoen er 1 pCt. lavere, 
naar han ikke kan faa de Papirer diskonterede, som han 
behøver *for at knnne holde sin Forretning i Ctong. 

I den franske Bank har man anvendt den Methode, 
naar der var Frygt for, at der vilde blive gjort for stærkt 
Angreb paa Backens Midler, knn at diskontere Veksler 
med en vis kort Løbetid. Men herved er der liden Hjælp 
for Forretningsverdenen, da man ikke kan gjøre Vekslerne 
paa kortere Løbetid, end de ere ndstedte, og de, der have 
3 Maaneders Veksler, naar Banken blot diskonterer 2 Maa- 
neders eller kortere, ville være lidet hjnlpne hermed. En 
forsk] ellig Sag er det, om Banken sætter Diskontoen for- 
slgelUg, eftersom Vekslernes Løbetid er kortere eller læn- 
gere, saaledes som det nu ottere sker baade i Frankrigs 
Bank (i 1857 for Veksler paa 90, 60 og 30 Dage til resp. 
10, 9 og 8 Procent) og andre Steder. 

Herved sker der ingen delvis Standsning i Diskonte- 
ringen, der kunde føre til ødelæggende Følger; men idet 
Efterspørgselen efter Penge indskrænkes under Trykket af 
den høie Diskonto, forøges Bankens Evne til at komme dem 
til Hjælp, som trænge dertil. 

Ilden at samstemme med dem, som mene, at Diskonto- 
forhøielsen ikke engang har nogen særdeles Betydning til 
at hæmme Udviklingen af den solide Forretning, fordi denne 
vil taale den (saaledes Max. Konigswarter i den franske 
Bank-Enqu6te 1865 og Victor Bonnet i sit Værk le credit 
et les banques d'émission 1875, Cap. 4), idet det Sande vist- 
nok er, at de fleste Forretninger under Eonkurrensens 
Paavirkning kun give en Kapitalafkastning, der omtrent 
svarer til den almindelige Aente, kan man indrømme, at 
den i stærkere Grad vil træffe den letsindige Spekulation, 
som er grundlagt paa Haabet om en vedvarende Adgang 
til at faa Penge paa billige Vilkaar. Tilbageslaget ram- 
mer ogsaa med Bette dem, som have hjulpet til at optage 
Kapitalen, medens der var Overflod af den, for at vinde 
ved de forventede stigende Priser. Men imidlertid maa 
ogsaa de andre, som ikke have deltaget i Spekulationen, 
lide med. 

Det vil derfor bero paa Omstændigheder, som en kyn- 
dig Bankbestyrelse maa tage i Betragtning, om Diskontoen 
altid bør holdes saa lavt nede, som Bankens Kasse til en- 
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krer Tid kan tillade, idet man maa have i BSrindring, at 
de slette Spekulationer, som deryed blive etøttede, senere 
kunne komme til at tvingje Banken til, naar den« ved en 
Diskontoforkøielse maa vserge sig mod deres Følger, ogsaa 
at løgge en Byrde paa den sunde Forretning, som knnde 
Ymre imdgaaet. 


IX. 
SeddøHiaitkmt melilliike Ktttø. 

Bankens tenødne Døakningabeløb i ædekMøtal bestemmes enten red 
at tage Forstjellen mellem det mindste fornødne Beløb ai Banksedler cgr 
det Tirkelig udgivne Beløb, eller efter en Betragtning af, hvad der til 
enhver Tid yil udfordres til Indveksling af Sedlerne. — Besultater af disse 
Ttindpers Anvendelse. — Forholdssystemets TVTinimum af Metal alene at 
Anse som en Mnrkepæl, som man ikke maa merme sig for meget. 

m 

' For at Banken skal kunne være i Stand til at opfylde 
«in ForpUgtelse til paa Forlangende at indLørge sine Sedler, 
maa den have en dertil tilstrækkelig Beholdning af rede 
f enge i Landets Mynt, den saakaldte metalliske Kasse. 

Med Hensyn til dennes Størrelse vil, naar Banksed- 
delen erkjendes for at være et £reditiniddel og ikke et 
Bevis for en i Bankens Kasse beroende tilsvarende Snm 
Penge, i hvilket Tilfælde Seddelndgivelsen ikke kan over- 
skride Elassebeholdningen, det største Beløb, som udfordres, 
være ligt Forskjellen mellem den til Landets indre Omløb 
mindste fornødne Mængde Banksedler og det Beløb, hvor- 
med denne til enhver Tid er overskredet. Det mindste 
Beløb, som kan haves i Kasse, vil være det, som til enhver 
Tid udkræves til at møde Fordringerne paa Lidveksling. 

Eftersom man tager det ene eller det andet af disse 
Beløb til Udgangspunkt, kommer man til to forsl^ellige 
JSovedprinciper for Fastsættelsen af Bankens Seddeludgi- 
velse i Forhold til den metalliske Kasse, nemlig: 

1. at der bestenmies et uforanderligt Beløb af udækkede 
^anksedler, og at der for enhver Overskridelse af dette 
maa haves tilsvarende kontant Beholdning; 

2. at det overlades til Banken selv at bestemme Beløbet 
af de udækkede Sedler, enten 

a. uden lovbestemt Lidskrænkning, eUer 

b. med Fastsættelse af et bestemt Beløb for den hele 
Seddelmasse, som Banken kan udgive, uden Hensyn 
til dens metalliske Kasse, eller 


c. indenfor Grændseme af et lovbestemt Forhold mel- 
lem de udgivne Sedler og den metalliske Kasse. 

Ved Anvendelsen af det første af disse Prindper vil 
Bankens Seddeludgivelse, naar Beløbet overskrider det feust- 
satte Maximum af udækkede Sedler, komme til at følge 
Metalbeholdningen, og pt^tvirkes ikke af det indre Omløbs 
Trang. 

Naar derimod Banken selv kan bestemme Udstræknin- 
gen af den udækkede Seddelmasse ville Resultaterne med 
Hensyn til det indre Omløb blive forskjellige efter den 
Maade, paa hvilken Principet bringes i Anvendelse. 

a. Har Banken Bet til selv at bestemme Seddelbeløbet^ 
uden anden Indskrænkning end den, som følger af, at^ 
den altid er pligtig til Indveksling, vil den efter sin 
Styrelses Skjøn tage det tilbørlige Hensyn til Omløbets 
Krav. Det kunde synes overmaade betænkeligt at ind- 
rømme nogen Bankstyrelse en saadan Bet, fordi den 
kyndigste kan være udsat for at tage Feil, og fordi 
en Feil i denne Betning kunde medføre uberegnelige 
Følger. Imidlertid kan dog Faren herfor ved en hen- 
sigtsmæssig Ordning af Bankstyrelsen og fornuftige 
Begler for Anvendelsen af Bankens Midler formindskes 
saa meget, at den opveies af de Fordele, som flyde af 
at Bankstyrelsen har frie Hænder. Hertil kommer, at 
der under saadanne Forhold efterhaanden vil udvikle 
sig en Praksis, som er omtrent lige saa bindende som 
en Lov, og som vil anvise, hvor den rigtige Grændse 
til enhver Tid findes. 

b. Er den hele Seddeludgivelse absolut begrændset, vil 
Bankens Evne til at tilfredsstille Seddelomlabets Trang^ 
være afhængig af, hvor vid denne Ghrændse er trukket. 
Indenfor denne kunne da de forskjellige Principer for 
Sedlernes Dækning atter komme til Anvendelse. Da 
Sedlernes Indløsning imidlertid altid vil give en na- 
turlig Begrændsning af Seddeludgivelsen, vil en*Fast- 
sættelse af deres absoluts Tal ikke være begrundet,, 
uden naar der er Tvangkurs paa dem, eller naar de,, 
som i Amerika, kxmne indløses med Statens Papirpenge.. 
Men i saadanne Fald sætter Bestemmelsen en Hindring- 
mod deres ubegrændsede Forøgelse, som maatte med- 
føre en stadig Synken i deres Værdi. Man behøver 
ikke at frygte for, at Tallet skal blive sat for lavt.. 
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Snarere vil der blive grebet saa stærkt til fra Statens 
Side, at der ikke skal opstaa nogen Bekynmng for 
Mangel paa Sedler til Omløbet, 
c. Hvis Seddeludstedelsen begrændses ved et lovbestemt 
Forholdstal til den metalliske Kasse, vil Banken, livis 
dens Seddelomløb naar dette Pnnkt, være udsat for 
større Ulemper, end om det skulde stemme med Metal- 
beholdningen. For ikke at overskride Forholdstallet 
bliver den nemlig, naar der da gjøres Fordring paa 
Indveksling, nødt til at inddrage større Beløb af Sed- 
Ific end det, som fordres indvekslet. 
Den Modgrund nraé Feodioldssystemet, som ligger 
heri, er dog neppe af saa stor Betydning, søm det ved 
første Øiekast kunde synes. Den gjælder nemlig kun, naar 
Banken ved en uforsigtig Forretningsførelse gaar saa langt 
ned som tQ den yderste (xrændse. Men det er ikke Me- 
ningen, at Banken skal g] øre dette. Forholdstallet er sat 
som en Mærkepæl, der viser, hvor der er Fare at færdes. 
Ingen fornuftig Mand vil nærme sig en saadan. Enhver 
vel bestyret Bank vil derfor vogte sig for at komme den 
farlige Grændse for nær og, naar Ulykker, der ligge uden- 
for al Beregning, ikke skulde indtræde, vil den kunne sikre 
sig herimod ved at anvende sine Midler paa en bankmæssig 
Maade, der vil bringe en regelmæssig og hurtig Tilbage- 
venden af dens udgivne Sedler med sig. 

Det oprindelig fra England stammende og for en stor 
Del af Europas Banker opstillede Forholdstal af en Tredié- 
del af det udgivne Seddelbeløb i metallisk Kasse, den saa- 
kaldte Trediedelsdækning, der ogsaa er optaget i den nye 
tydske Banklov, hviler ikke, saavidt vides paa nogen theo- 
retisk Grrund, men har faaet en vis hævdet Anseelse gj en- 
nem gammel Praksis. Ogsaa ved den franske Bank siges 
det at nyde en stiltiende Anerkj endelse som et yderste 
Grændsepunkt. I Virkeligheden viser det sig dog, at alle 
solide Banker søge at holde sin metalliske Kasse langt 
høiere. 

I de forskjellige Banklovgivninger vil man finde de 
her omhandlede Principer anvendte dels i sin Renhed, dels 
kombinerede paa forskjellige Maader. 


tenks Seddeltysten. 


Bankakten af 1844. — Bankmui Virksomlied adskilt i to A^elinger: 
Seddelafdelingen og Bankafddingen. — Prmcipet om den modificerede 
Cnrrencytheori. — Indvendiiiger mod Bankaktens Hensigtsmæsaiglied. — 
Bankens Deposita. — Dens Seddelreserve- — Kriserne i 1847, 1867 og 1886. 
— E. Seyds Fortolkning af Bankakten. 

Tidligere kavde EnglandB Bank diskretionær Adgang 
til Seddeludgivelse. Men ved den nnder Sir Sobert Peels 
Ministerium i 1844 givne Lov (The Bank Charter Aet, 7 
& 8, Viet. 32), sædvanlig kaldet Peels Aet, bleve Grænd- 
seme for dens Seddeludgivelse bestemte saaledes, at det 
Seddelbeløb, der kunde udstedes uden tilsvarende Metal- 
valuta mod visse andre Sikkerheder, som vare i Bankens 
JEie, bestemtes til 14 MiU. Pd. Sterling (hvilket Beløb for- 
øges, eftersom de ved Lovens Udstedelse eksisterende Privat- 
banker, der vare berettigede til Seddeludstedelse, ophøre 
med denne, idet deres Ret da for to Trediedele af deres 
tilladte Seddelbeløb gaar over til Englands Bank, som. kan 
forøge sin Seddeludgivelse i dette Forhold mod at erhverve 
tilsvarende Sikkerheder i Statspapirer, B. Ch. Aet. V). 

Forresten skal Seddelbeløbet svare til den til eniiver 
Tid i Banken værende Beholdning af myntet og umyntet 
«delt Metal (væsentlig Gtxlå) og formindskes eller forøges, 
eftersom denne forøges eller formindskes. 

Udgivelsen af Banksedler sker i en egen Afdeling, Sed- 
deludstedelsesafdelingen gssue department), som udeluk- 
kende har at udfare denne Art af Bankens Virksomhed, og 
hvor Enhver har Ret tH at erholde Banksedler mod Guld 

Sl^t^'Jd^^^^^^ ^"^« (3 ^d- St. 17 sh. 9 d for Unze 

Myntguld, hvoraf udmyntes 3 Pd. St. 17 sh. IOV2 d). 

e s ^aiucaideimg (banking department). Denne 
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Afdeling har overgivet til den før nævnte Seddelafdeling 
de Sikkerheder (bestaaende væsentlig i Statens Gjæld tU 
Banken), mod hvilke Udstedelsen af de omtalte udækkede 
14 Mill. Pd. Sterl. er tilladt, og har derfor modtaget Sedler 
af et tilsvarende Beløb. Fremdeles overdrager Bankafde- 
lingen til Seddelafdelingen Gnid- og Sølvmynter samt Barrer 
mod at faa udleveret et ligesaa stort Beløb i Sedler, og 
disse Sedler anvender den paa bankmæssig Maade til Ud- 
laan eller Kjøb af Værdipapirer. 

Ved denne Fastsættelse af Seddelmængden forudsættes 
det, at Omløbet aldrig kan blive mindre end den Sum af 
Sedler, som Banken kan udstede mod Sikkerheder, og da 
den for hver enkelt Bankseddel, som den udgiver over 
dette Beløb, har et tilsvarende Beløb Gruld eller Sølv i 
Xasse, skulde det ikke kunne indtræffe, at Banken blev 
ude af Stand til at indløse sine Sedler. 

Principet for den engelske Banks Seddeludgivelse er 
Currencytheorien med den -Modification, at den Del af Sed- 
delmassen, som under enhver Omstændighed maa ansees for 
nødvendig til det indre Omløb, ikke er fiinderet paa ædelt 
Metal, men paa Bankens Tilgodehavende hos Staten. 

Medens Peels Bankakt for det Første har villet lægge 
Grændsen for de udækkede Sedler saa lavt, at det skulde 
ligge udenfor al Sandsynlighed, at Banken blev ude af 
Stand til naarsomhelst at indveksle ethvert Beløb, som 
blev forlangt af den, har dens Tanke ved Siden deraf været 
den, at ogsaa selve Omløbet skulde reguleres ved dens An- 
ordninger, saaledes som det naturlige Forhold mellem Ya- 
remes Pris og Pengenes Mængde fordrede det. Naar Om- 
løbsmængden af Banksedler formindskedes, skulde der nem- 
lig efter Theorien indtræde en Forhøielse i Værdien af den 
tilbageværende Del af Omløbsmidlet (nemlig Banksedler og 
Guld) , med andre Ord, der skulde iølge en almindelig Syn- 
ken af Priserne paa Landets Varer. Herved vilde der be- 
virkes en tiltagende Udførsel, hvorhos den paa Grund af 
Efterspørgselen efter Penge stigende Diskonto vilde for- 
andre Vekselkurserne i Landets Favør og forøge Tilstrøm- 
ningen af Guld, indtil der atter var bragt Ligevegt tilveie 
mellem Omløbsmidlet og Omløbets Erav. 

Med Hensyn til den tilsigtede Indvirkning paa Omløbet 
kunne Indvendingerne mod Peels Bankakt væsentlig samles 
under følgende Hovedpunkter. 

Gamborg : Seddelbanken. 5 
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Under TidsomBtflBndiglieder, i hviUce der er Overflod af 
Penge, bevirker Bankakten, at Renten synker tinder sin 
natnrUge Høide, fordi den tilstedeværende Overflod ftMTøges 
ved den udækkede Seddelmasse, som tvinger Banken til at 
forsøge den anvendt ved stedse lavere Diskontosatser. 

Denne lave fiente bidrager til overdrevne Spekulatio- 
ner, en dermed følgende Udvidelse af Erediten, Stigen af 
Priserne og Forøgelse af Omløbet. 

Men da Bankakten ikke tillader Udvidelse af det uden- 
for Metalbeholdningen fast bestemte Seddelbeløb, kan Ban- 
ken, naar der indtræffer en Tilbagegang i Spekulationen, 
eller naar andre Omstændigheder gjøre Krav paa dens 
Metalbelioldning og formindske d^tme, medens Omløbet er 
paa sit Høidepunkt og Trangen til Omløbsmidler ved Ere- 
ditens Indskramkning fremdeles tiltager, ikke være i Stand 
til at konmie Omløbet til Hjælp. Tvertimod vil den da 
forøge Vanskelighederne, idet den, eftersom den er nødt til 
at inddrage sine Sedler, der tiltrænges i det indre Omløb, 
let konuner til at opvække en Mistillid og Frygt, der kan 
stige til Panik. En Del af dens Sedler eller af det for 
dem indvekslede Guld bliver da gjemt bort af mange, som 
for Sikkerheds Skyld ville have en kontant Kassebehold- 
ning mellem sine Hænder. (I 1847 blev saaledes et Beløb 
af ca. 4 Mill. Pd. Sterling unddraget fra Omløbet). 

Ogsaa om Bankens Evne til selv at kunne opfylde 
sine Forpligtelser under det Baand, som Bankakten paa* 
lægger den, er der opkastet stærke Tvivl. De Midler, som 
den engelske Bank har at raade over, bestaa nemlig, tor- 
uden af dens egen Kapital, af de betydelige Summer, som 
den har under Hænder for den engelske Begjering, for hvem 
den er Bankier, og endvidere af Deposita fra andre Banker 
og fra Private. Desuden fear Banken, naar Guldindførselen 
er stor, da den er pligtig til at udlevere Sedler mod umyntet 
Guld til en Pris, der svarer til en Slagskat af neppe V« pCt., en 
stor Delaf dette, for hvilken et tilsvarende Beløb af Sedler ud- 
stedes uden dog derved at komme i Omløb, idet det for en 
Del bliver staaende som Depositum i Banken. Forskjellen 
mellem det hele af Seddelafdelingen til Bankafdelingen ud- 
givne Beløb af Banksedler og det Beløb, som denne har ud- 
givet, er det, som kaldes den engelske Banks Notereserve. 
Idet Banken nu søger Anvendelse for sine Banksedler, vil den, 
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naar PengetSgåSLgrø ecr r^lig, ikfe^ have let for at faa 
dem anvendte til B&kentering af Vdbler, f oidi de private 
Banker: og Vehsehiiæglere imderbyde den for at faa iinbragt 
de £apitaler, som de hove at bestyre, og den benytter 
dem derfor tildela til Indkjøb af andre Banksikkerhedev 
(væsentlig Statsobligationer). 

Saaledes somFoiJrøldene have oirdnat sig i Eiqgland^ 
ere nn saa godt som alle de Pejfigekapitalrø, som Privat*^ 
bankerne eller Veksefaåægleme ikke kumte eller ville be- 
n3rtte i BisktoitDviAaoinheden eller anbringe paa anden 
Maade, fordi de selv behøve et Reservefond, deponeredje i 
den engelske Bank. Samtlige -større Banker og Hedlem* 
meme af Londen Olearinghense have sine Beservekapitaler 
henstaaende der, eg det er vistnok træffende, hvad W« 
Bagehot siger (Lombardstreet liberji^. v: Dr. Beta 1874 p. 162), 
at Englands Bank har Landets sidste Kontantreserve inde, 
idet de Depositohavere, som selv drive Bankforretninger 
og stadig have Fenge at forvalte^ ikke ville vove at udtage 
det Reservefond, som de finde fornødent til. sin Forretning, 
saalænge de kunne ekaÆb sig Penge til Udbetaling fra 
andre Kanter. * 

Men Bankens saakaldte Seddelreserve er ingen virke- 
lig Reserve d. v. s., en Beholdning, som opbevares for at 
være til Hjælp imder usædvanlige Forhold. Den er alene 
Udtrykket for den Del af Bankens Kapital, som ikke er 
kommet til Airvendelse, men fremdeles er disponibel. Naar 
Seddelreservem er stor, betegner dette, at det indre Omløb 
er tilstrækkelig forsynet med Sedler. Bankene Nedsættelse 
af Diskontoen vil da ikke umiddelbart forøge Seddelom* 
løbet, uden farsaavidt d^-' giver Spekulationen Na&ring, 
men den vil nærmest have til Følge en Udstrømmen af 
Gruld, som søger Anvendelse i Udlandet, naar det der kan give 
større Udbytte. Der vil da blive taget Guld og ikke Sed- 
ler ud af Banken. Hen for det Ghild, som udtages, maa der 
indleveres Sedler i Seddelafdelingen. Bankens Seddelreserve 
kan saaledes formindskes, uden at Seddelomløbet forøges. 

Skulde det komme dertil, at .Seddelmassen saa- 
ledes formindskes, at Banken ikke kan vedblive at diskon- 
tere, og Depositomidleme da fordres udbetalte, medens 
Banken har anlagt dem i Sikkerheder^ som under saadanne 
Omstændigheder ikke kunne sælges, vilde det kunne ind- 
træffe, at Bankafdelingen ikke var i Stand til at opfylde 
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sine Forpligtelser, uagtet den ved EQælp af Seddelafdelin- 
gen, hvis denne kunde udvide sit Seddelbeløb, baade vilde 
kunne gjøre dette og tillige støtte vederhæftige Handels- 
huse med den Kredit, som ellers ikke var at finde. Det 
vilde, saafremt Bankafdelingen viste sig insolvent, endog 
kunne tænkes, at der kunde opstaa en saadan Panik, at 
ogsaa Seddelafdelingen kunde blive nødt til at standse med 
Indløsningen af sine Sedler. 

Under de tre store Kriser i 1847, 1857 og 1866 har 
man derfor fondet sig nødt til midlertidig at sætte Bank- 
akten ud af Kraft og at tillade Seddelafdelingen at ud- 
give Sedler over det lovbestemte udækkede Beløb.*) 

Udvidelse af Seddeludgivelsen viste sig hver Gang 
tilstrækkelig til at standse Faniken. Ved den sidste Krise 
var efter Times's Udtalelse (Grilbart princ. and pract. of 
bank. p. 287) alene et ugrundet Rygte om, at Bregjeringen 
havde tilladt Udstedelse af Sedler til et Beløb af 2 Mil- 
lioner Pund Sterling over det tillade Beløb, tilstrækkeligt 
til at dæmpe Ængstelsen. 

Om man end kan finde det begrundet, at Begjeringen 
har kunnet anbefale Bankstyrelsen at overtræde Bank- 
aktens Bestenmielser og love at henvende sig til Parla- 
mentet om dets BiUigelse, maa man dog undre sig over, at 
den bekj endte J. Stuart Mill i sine «Principles of political 
economy», idet han ganske rigtig forudsiger, at saadanne 
Suspensioner ville komme til at gjentage sig efter den først 
indtrufiie i 1847, mener, at det i og for sig ikke er saa 
synderligt at indvende mod denne Udvei, og mod, naar 
det er nødvendigt at lade Loven sove. 

Betragtet som et Slags Sikkerhedsventil, der aabnes 

*) I den første af disse Kriser var Bankafdelingens hele Beholdning, da 
Bankakten blev suspenderet den 23de October 1847, af Banknoter 
1,547,270 Lstr. og Metalbeholdningen 447,246 Lstr., medens de offent- 
lige Deposita udgjorde 4,766,000 Lstr. og de private 8,680,000 Lstr., 
hvoraf 1,615,000 Lstr« hos Londons Bankierer. Gilbart 1. c. p. 271. 
I 1857 var Totalreserren den 12te November i London 384,144 Lstr. 
og hos Bankens Filialer 196,607 Lstr., medens alene Bankierernes 
Tilgodehavende for Deposita var 5.458,000 Lstr. Fra 13de November, 
da Bankakten blev suspenderet, og til Slutningen af Maaneden udgav 
Banken ikke mindre end 6,776,000 Lstr. i Banksedler over det ved 
Bankakten bestemte udækkede Beløb. I 1866 sank Beserven paa en 
Dag fra 5,727,000 Lstr. til næsten det halve omtrent 3 Mill. Pund 
Sterling. (Macleod, A Dictionary of pol. econ. Oom. crisis. Qilbart 
1. c. p. 288. 
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af Nøden, som bryder Love, kan vel en saadan Suspension 
betragtes som praktisk undskyldelig, da den gjør materielt 
Gavn, men det, at den er nødvendig, taler dog snarere for, 
at man burde forandre Loven, naar denne ikke kan opfylde 
det Pormaal, som den har sat sig. 

At den ikke kan gjøre dette, viser sig formentlig al- 
deles klart i de Tilfælde, hvor Elravet paa Metalvaluta 
ikke har sin Grrund i Over^pekulation og en derved frem- 
kaldt Krise, men opstaar paa Grrund af særegne tilfældige 
Omstændigheder, som t. Eks. et Uaar, der gjør en større 
Konindfersel nødvendig. 

I saadanne Tilfælde vil Landets Omsætning alminde- 
ligvis ikke formindskes i samme Forhold som den kontante 
Kapital ved den Afgang i den, som udfordres til at dække 
den forøgede Indfersel. Omløbet vil fremdeles fordre en 
Pengemængde, der svarer til Omsætningen, og Bankens 
Kreditgiven vil, naar den kan finde Sted, kun hjælpe til 
at komme over en Vanskelighed, som snart vil udj evnes af 
sig selv. Den forøgede nødvendige Tilførsel maa nemlig 
dækkes af Landets Kapital, som efterhaanden igjen vH 
fylde det opstaaede Hul i Bankens Kasse, hvis den har 
kunnet optræde som Mellemmand. 

Men den engelske Bank kan ikke gjøre dette, fordi 
Seddeludgivelsen skal følge med Bevægelsen i Metalbehold- 
ningen, og Trykket af den opstaaede tilfældige Forskjel 
mellem Landets Indførsel og Udførsel vil derfor blive 
stærkere end den burde, og bidrage til at fremkalde en 
Krise. 

En saadan Tildragelse, nemlig en usædvanlig Lidførsel 
af Fødevarer til et Beløb af mellem 7 og 8 Millioner Pund 
Sterling, som maatte betales med Guld og formindskede 
Bankens Metalbeholdning og Seddelreserve med dette Be- 
løb, var i Forbindelse med, at en stor Kapital var anbragt 
i Jembaneanlæg, Aarsag til Krisen i 1847. 

Det er sædvanligt, at Bankens Diskontosatser, Haarder 
er Overflod paa Penge, blive underbudte af de Private. Om- 
vendt vil, naar Pengetrang indtræder, den private Diskonto 
overstige Bankens, fordi der da bliver frembudt flere Veks- 
ler, end der er Midler til at diskontere. 

Naar imidlertid Bankens Lidflydelse paa Omløbet 
gjennem Diskontoen bestemmes ved Størrelsen af dens 
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SeddelreBøtve, et ååittt foTsaiiyidt feilagtigt, som Seddélre* 
serven ikke er et foldstondigt Udtryk for Omløbets Trang. 

Den betegner kun et faktisk^Forhold, men riger ikke, i 
hvilken Forbindelse dette staar med Landets kele økono* 
miske Stilling. Tilfældige øtore Deposita kunne t»E. øieblikke- 
lig forøge Seddelreserven,- meii naar Banken da ved en Ned- 
eøBttelse af Diskontoen ægger Spekulationen og driver Gnl* 
det ud, vil, naar disse Depomte skulle anvendes. Tilbage 
slaget blive dobbdt fiafleligtw De forsl^llige Momenter, som 
skulde komme i Betragtning ved lU^ipiIerii^n af Seddel- 
omløbet, nemlig de fremmede Veksellnirser, tilfeeldige Om- 
stændigheder, som for en kortere Tid forandrede Tilstrøm- 
ningen eller Afgangen af &uld, periodiske Forandringer i 
det indre Omløb, kunne ikke tages fornødent Hensyn til, 
naar Seddelreservens Størrelse skal være a^'ørende. Den 
nødvendige Diskontoforhøielse vil da først følge, efterat en 
Udstrømning af Gtdd er foregaat, eller efterat det indre 
Omløb har trukket flere Sedler til sig, og vil, hvor meget 
den end da kan virke til at bringe lagevegt tilveie, dog 
let konmie for sent og ikke forhindre, at der indtræder en 
Forstyrrelse i Omløbet, som kunde være undgaat, om 
Seddelreserven ikke havde været Hovedrettesnoren for 
Bankens Regulering af Diskontoen. 

Men dette ligger i selve Frincipet for den engelske 
Banks Seddeludstedelse, der gaar ud fra, at det indre Om- 
løb skal bero paa den tilstedeværende Mængde af Guld og 
skal][rette sig efter denne, men ikke vil erkjende, atBank- 
sedleme kunne tjene til Erstatning for Guldet i videre 
Omfang, end det ved en Lov vilkaarlig er bestemt. 

Efter en af Ernst Seyd (Die wahren Grundsfttse des 
Banknotenwesens eto. 1875) fremsat Fortolkning af Bank- 
akten, skulde dens Art. II, hvis Indhold han antager hid- 
til har været ganske misforstaat, anvendes saaledes, at 
det af Metalbeholdningen dækkede Beløb skulde danne Ud- 
gangspunktet for Seddeludstedelsen, og at Bankens Eiipital 
i Tilgodehavende hos Staten, mod hvilken åe&i kan udstede 
14 Millioner Lstr. kun skulde anvendes af Bankaf delingen 
for dermed hos Seddelafdelingen at erholde Sedler, naar det 
indre Omløb fordrede en Udvidelse over, hvad der var 
dækket ved den metalliske Kasse. Herved, mener han, 
vilde de Ulemper, som have vist sig ved den hidtil fulgte 
praktiske Anvendelse af Bankakten, været undgaaede. Det 
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er tænkeligt, at Bankens Yirksomlied, hvis en saadan For- 
tolkning af Bankakten var bleven lagt til Grund for den, 
vilde kave ført til andre Resultater (om det havde været 
muligt baade for Bankens Styrelse og for Publikum at 
overtale sig til at tro, at det saaledes tilladte Seddelbeløb 
ikke eksisterede til dagligt Brug), men det synes ogsaa klart, 
at en saadan Praksis vUde have staat^i Strid med det 
Princip, som bevirkede, at Bankakten blev givet, nemlig at 
Seddelomløbe^ skal bevæge £fig op og ned aldeles overens- 
stemmende med Metålbeholdningen. Thi naar denne blev 
liden, vilde i saa Fald Omløbet blive forieget med det til- 
ladte udækkede Seddelbeløb tvertimod de antagne Grund- 
sætninger for BankakteH. 

Seyds Fortolkning beror formentlig paa en Misfor- 
stt^aelse. Naar det hedder iBank Ch« Aet II, at « det skal 
være lovligt at formindske Beløbet af saadanne Sikkerheder« 
(nemlig for de udækkede 14 Mill. Lstr. i Seddelaf delingen), 
er den ligefremme og naturlige Fortolkning den, at Banken, 
om det behøves, kan sælge nogle af disse Sikkerheder for 
at indM Sedlerne, om det skulde vise sig, at det indre 
Omløb ikke kunde bære den hele udækkede Seddelmasse. 

Cunrencytheorien, der af mange troes, at skulle rette 
paa al Usikkerhed baade med Hensyn til Sedlernes Ind- 
løselighed og Omløbets Regulering, har efterat være bragt 
til Anvendelse i England, ogsaa i flere andre Latide med 
forskjellige Af ændringer dannet Grundlaget for Seddelud- 
stedelsen, saaledes i Sverige, Danmark og tildels i Norge. 


XL 
Den 8veii8ke Rigsbante Seddelsystem. 

Det udækkede Seddelbeløb fast bestemt. — Seddeliidgiyelsen ikke ad- 
skilt fra Bankfonetningen. — Den metalliske Kasse før og nu. — Sedler 
kunne ndstedes mod Tilgodehavende i Udlandet. — Beglementets Anvis- 
ninger til Opretholdelse af den metalliske Kasse. — Beregning af Seddel- 
stokken. — Foliomidler og Postveksler ikke medtagne. — Sedlerne lovbe- 
stemte Betalingsmidler undtagen for Banken. —Rigsbankens Seddelværdier. 

Udstedelsen af Sedler er for den svenske Bigsbank siden 
i 1845 begrændset til et bestemt Beleb, 20 Mill. Bigsdaler, 
Banco (= 30 Hill. Eroner) udover den metalliske Kassebe- 
holdning samt, hvad der i Bankreglementet stilles ved Siden 
af denne, og mod hvilken en tilsvarende Seddeludstedelse 
kan finde Sted. Denne Ordning stemmer forsaavidt over- 
ens med den for Englands Bank vedtagne, som det metal- 
liske udækkede Seddelbeløb er fastsat med et^uforanderligt 
Tal. Men i selve Anvendelsen af Principet er der ad- 
skillig Forskjel, 

For det Første er Seddeludstedelsen ikke saaledes ad- 
skilt fra Bankforretningen som i den engelske Bank, og 
Muligheden for en Overskridelse af det lovbestemte Beløb 
er saaledes altid forhaanden. Bankforretningens og Seddel- 
udgivelsens Interesser viUe kunne komme i Strid med 
hinanden, og naar denne skal udkjæmpes hos den samme 
Styrelse, vil Bankforretningen have Udsigt til at gaa af 
med Seieren, fordi den mindst taaler nogen Standsning, 
medens Seddelomløbet ikke umiddelbart vil paavirkes af 
en Overskridelse, men farst nogen Tid efter. Men «med 
Tid kommer Raad« og Bankstyrelsen vil da senere kunne an- 
vende de fornødne Midler til igjen at bringe Ligevegt 
mellem Metalbeholdningen og Seddelomløbet. 

Den 30te Sept. 1873 var det tilladte Seddelbeløb over- 
skredet med 233,897 Rdlr. i og for sig en Ubetydelighed, som 
allerede Dagen efter var mere end rettet, men dog en An- 
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tydning af, hvad der kan tænkes at indtræde nnder van- 
skelige Omstændigheder. 

Med Hensyn til den metalliske Kasse, da er denne 
heller ikke af samme Art, som den der omhandles i den 
engelske Bankakt, hvor dette Begreb forstaaes ligefrem om 
den i Bankens Bum opbevarede Beholdning af Mynt og 
Barrer. 

Endnu i Reglementet for Bigsbanken af 16de Mai 1871 
var det bestemt, at Beløbet af opkjøbte Veksler betalbare i 
Udlandet inden tre Maaneder skulde ansees og beregnes som 
Bankens metalliske Kasse.*) 

Herved gaves der Anledning til at omgaa den hele 
Bestemmelse om Seddelbeløbets Forhold til den metalliske 
Kasse, idet Banken til Dækning for en videre Seddelud- 
stedelse kunde antage Veksler paa Udlandet, der alene 
vare fabrikerede i denne Hensigt. Denne Udvei skal under 
Krisen i 1857 ogsaa være bleven benyttet, idet et Konsor- 
tium i Stockholm afgav Tratter paa en Handelsven i 
Hamburg og fik dem diskonterende i Bigsbanken, der kunde 
betragte dem som metallisk Kasse (I. A. Leffler: Die 
schwedischen Zettelbanken p. 39). 

I Reglementet for 1872 forandredes dette. Det hedder 
her i § 5, at som metallisk Kasse ansees og beregnes alt 
Bigsbanken tilhørende inden Biget værende svenskt og 
udenlandsk Guld ogSølvmynt samt umyntetSølv og Guld, 
hvortil siden efter Indførelsen af den nye Myntlov af 
30te Mai 1873, hvorved Guld er blevet den eneste Værdi- 
maaler, er tilføiet en Bestemmelse om Beregningen af den 
senere prægede Sølvmynt (90 pCt. af dens Paalydende). 


,♦) Art. 2 § 5 saalydende: 

S&som Bankens metalliske Eassa ansees och berftknas: 

a) såvel gangbart som aflyst svenskt silfvennynt; 

b) svenskt och ntlandskt goldmynt; 

c) ntl&ndskt silfvennynt; 

d) omyntadt silfver och gnid; 

e) silfver och gold som Myntverket af Banken eller for dess ri- 
ning emottagit och nnder sin vård egar; 

f) det silfver och gnid, som blifvit kfinda og såkra handelshus 
eller bankinrftttningar & utrikes ort før Bankens rftkning ned- 
satt, eller '&r nnder transport från utrikes ort til Banken; 

g) beloppet af nppkdpta vezlar betalbara å utrikes ort senast 
inom 3 månader, hvilka icke till likvid forfallit eller blifnt 
f&T inkassering afs&nda. 
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Men medens den metalliske Kasses Begreb saaLedes nu er 
indskrænket til den ligefremme Forstaaelse af Ordet, er 
den Seddeludgiyelse^ som kan finde Sted udenfor de tilladte 
udækkede 30 Mill. Kroner ikke knyttet til den. 

I Seglement^t af 1876 hedder det i § 6, at Seddelstokken 
ikke maa .gaa. op til mere end høist tretti Mill. Kroner 
over det sammenlagte Beløb af føFlgende af Bigsbankens 
Midler: 

a) den metalliske Kasse. 

b) Guld eller Sølv, som er deponeret i Udlandet eUer 
paa Yeien derfra i myntet eUer umyntet Form. 

c) andre hos Bankind^etninger eller Handelshuse i Ud- 
landet indestaaende Midler 

Principet om Seddelomløbets Overensstemmelse med 
den metalliske Kasse, naar det gaar over en vis Grændse, 
er^saaledes heller ikke nu gjennemført. Pet Tilgodehavende, 
som Banken har i Udlandet, er ikke metallisk Kasse^ men 
kun en Fordring paa ædelt Metal, og efter Prineipet skal 
Seddelmængden stenune med Bankens Beholdning, ikke med 
dens Fordringer. Adgangen til en Omgaaen af Beglemrøie 
tets Tanke er fremdeles ikke lukket. . 

For den virkelige metallisk^ Kasse er der dog fastsat 
et Minimum af 10 Millioner Kroner (Begl. 1876 § 14 Mom. 1). 
Naar der er Te^pi til, at den metalliske Kasse vil gaa ned 
til dette Beløb, nævnes der i Beglementet £Dr 1876 § 14, 
hvis Bestemmelse er ligelydende med Begl. for 1872, 73, 
74 og 75, tre MaQ,der, paa hvilke Styrelsen, efter hvad den 
finder hensigtsmæssigt, skal søge at rette paa dette For- 
hold, nemlig ved Salg af Bankens Obligationer eller Stats- 
papirer, ved Formindskelse af S,eddelstokken gjennem Ind- 
dragning i Laanerørelsen eller ved Anvendelse af Kredit i 
Udlandet. Af disse Udveie skal Styrelsen (fullmågtige) 
hedder det « vælge den eller dem, som for Tilfældet findes 
bedst at lede til Maalet.» Da det i Reglm. for 1871 § 6 
kun i sin Almindelighed siges, at Fuldmægtige i saadant 
Fald skal tage de nødvendige Forholdsregler for at hindre 
den metalliske Kasses Nedgang til Minimum, kunde man 
af Forandringen slutte, at Bankstyrelsen nu var afskaaret 
Adgang til at fylde Afgangen i den metalliske Kasse ved 
Inddragning af det G-uld, som den har staaende i Udlandet. 
Begrundelsen af en saadan Regel maatte formentlig ligge 
i Forudsætningen om, at den metalliske Kasses Formind- 
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skeise gjennem Xndvekslmg af Sedlm alene kunde finde 
Sted for at skaffe Guld til Forsendelse til Udlandet, i 
hvilket Tilfalde Banken lettere vilde kunne tilfredsstille 
Behovet, saa lasnge dom den havde Midler der, ved at af- 
give Veksler til en Kurs, der ikke tillod Guldforsendelser. 
Men Tilfældet kan stille ^sig ganske anderledes. Eksempel- 
vis kan nævnes, at ^ PanHc tvinger nogle af de enskilda 
Banker til Guldveksling, og Bt Riøsbankens metalliske 
Kasse derigjénnem lider" en Formindskelse. Det vilde i et 
saadant Tilfælde muligens være det eneste hensigtsmæssige 
Middel, at inddrage det i Udlandet henstaaende Guld. 
Bestemmelsen i § 14 er derfor vel at forstaa som alene an- 
givende de omhandlede Forholdsregler, sem eksempelvise 
Udveie, og forresten overladende det til Bankstyrelsen at 
handle efter bedste Skjøn. 

Ogsaa udenlandsk Kredit i Form af Laan eller Kreditiv 
kan Bigsbanken benytte for et Beløb af indtil høist 12 Milli- 
oner Kroner (Regi. 1876 § 14 Mom. S). En saadant Laan kan 
afsluttes gjennem Regjeringen og med Statens Garanti. 
Denne Adgang til Laan under Statens Garanti hænger 
sammen med Rigsbankens Stilling som Statseiendom, Den 
har imidlertid ingen større Indflydelse paa Rigsbankens 
Seddeludstedelse, end den, som vilde følge af, at der paa 
anden Maade blev indbragt en lignende Kapital i Landet, 
om Staten t. Eks. optog et saadant Laan, og satte de 
herved indkomne Midler i Omløb. Men dét kan dog be- 
tragtes som en Reservekapital, som Rigsbanken, hvis et 
saadant Laan kan erholdes, kan tage sin Tilflugt til, om 
den skulde finde, at den manglede Midler. 

Ved Beregningen af Seddelstokken er der for Sveriges 
Rigsbank truffet en Ordning, der ved at henregne til Seddel- 
beløbet ogsaa Bankens andre altid forfaldne Passiva, for- 
mindsker dens Ret til Seddeludgivelse med disses Beløb. 

I Reglem. af 2den Mai 1876 bestemmes det (§ 6 Mom. 2) 
at som Rigsbankens Seddelstok ansees og beregnes: 

a. udeløbende Sedler. 

b. Midler d^r indestaa paa Folioregning, som skulle be- 
tales jpaa Anfordring. 

c. Beløbet af udeløbende Postveksler. 

For disse sidstes vedkommende er det endvidere be* 
stemt, at de dertil indsatte Penge ikke under nogen Om- 
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stændighed maa anvendes i Diskonterings-Laane eller Kre- 
ditiwirksomlieden (§ 21, 6.). 

Bigsbanken er herved bleven beskyttet mod den Fare, 
som for en Seddelbank ligger i at beregne sine disponible 
Midler ved at lægge Foliomidleme og Seddelbeløbet sam- 
men, paa samme Tid som Dækning ved metallisk E^assebe- 
holdning knn er bestemt for det sidste. 

Den Bet til Seddelndstedelse, som af JUgsbanken ikke 
benyttes, bliver derfor med større Sandhed en Seddelreserve 
end det Beløb af Sedler, som i den engelske Bank kaldes 
ved dette Navn, fordi den i sin Helhed af Banken kan 
benyttes til Begolering af Omløbet. I Englands Bank har 
Seddelreserven sin Betydning efter det Forhold, hvori den 
staar til Bankens Forpligtelser. Er der mange Deposita 
kan Seddelreserven være absolut stor, men dog forholdsvis 
liden, og dens Forhold til Forpligtelserne kan øieblikkelig 
forandre sig. Som Maalestok for Bankens Evne til TJdlaan 
er den derfor ikke retvisende, idet der medtages et Beløb, 
som ligger udenfor Bankens fulde Baadighed. Den svenske 
Bigsbank vil derimod aldrig skuffes af Foliomidleme ved 
Beregningen af, hvad den kan anvende i Børeisen, da de 
ikke paa en uforudseet Maade kunne virke forstyrrende 
paa dens Seddeludgivelse. 

For ikke længe siden (Begl. 1873) henregnedes ogsaa 
de paa Op- og Afskrivning • indsatte Summer til Seddel- 
stokken. Efterat Statens offentlige Indretninger og Banker 
nu ere afskaame Adgang til at indsætte Penge paa denne 
Konto, har man fondet det mindre nødvendigt at holde fast 
paa hin Bestemmelse, som af Hensyn til den større Begel- 
mæssighed, der kan forudsættes i Op- og Af skrivningsvirk- 
somheden, ogsaa kan være mindre nødvendig. 

Bigsbankens Sedler ere ligesom den engelske Banks 
anerkj endte som lovmæssige Betalingsmidler. I Begjerings- 
formen (6te Juni 1809 § 72) hedder det, at de maa er- 
kj endes for Mynt i Biget, dog med TiKaiende, at de paa 
Anfordring skulle efter sit Paalydende indløses med Sølv 
eller Guld af Banken. Man kunde saaledes sige^ atBigets 
Myntfod var Bigsbanksedler. Ved Lov af 30te Mai 1873 
§ 1 er nu Guld erkjendt som eneste Værdimaaler i Biget 
og som Grundlaget for dets Myntvæsen. Imidlertid ere 
fremdeles Bigsbanksedleme lovmæssige Betalingsmidler und- 
tagen for Bigsbanken, samt for de enskilda Banker, der nu 
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6re pligtige til at rådløse siae Sedler med Griild, medens 
de før kunde gjøre det med Bigsbanksedler. Bigsbanken 
kommer paa Grund heraf ikke til i samme Q-rad som den 
engelske Bank at være den eneste Beholder for Kontant- 
reserven, om end Dækningsbestemmelseme for de enskilda 
Bankers Sedler ville bevirke, at den bliver udsat for stærke 
Krav under vanskelige Tider. 

Bigsbankens Seddelværdier ere nu bestemte til ikke at 
være under 5 Kroner (der udgives Sedler paa 5, 10, 50, 100 
og 1000 Kroner). Tidligere udgaves meget mindre Sedler, 
og lige til 1875 Sedler paa en Krone, der ophøre at gaa 
fra 1ste Januar 1878. ♦) 

Uagtet det principmæssig rigtige ikke at lade Bank- 
sedler træde i Stedet for Skillemynt har dog Forkj ærligheden 
for de smaa Sedler vist sig stærkere end Principet. 

Foruden Bigsbanken har Sverige for Tiden 28 private 
(enskilda) Banker med Bet til Seddeludstedelse. Det Prin- 
cip, hvorpaa denne beror, er imidlertid et ganske andet end 
Bigsbankens, og skal derfor behandles for sig. 


*) Yed Udgangen af 1876 yar der i Omløb af en Seddelmasse af i det 
hele 86,1 Mill. Kroner, af 1 Kronesedler 4,9 Millioner, af 1 Rigsdaler 
(= 1 Krone) 1,16 Mill. Kroner og af 16, 12 og 8 Skilling Banco fra 
Aarene 1803—1849 0,7 Mill. Kroner. 
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XII. 
Den danske Nationalbanks Seddelsywtøiii« . 

* ' - • * , 

Den udækkede Seddelmængda fastsat tilret bestemt ^Beleb, der dogog- 
øaa er knyttet til en vis metallisk Kassebeholdning. — Bankens Metalfond, 
— Andre Aktiva til Pandering af Banksedleme. — Bestemmc^sef om Ore^ 
skildelse a? Seddelndgiyelsesretten/— Nationalbåiikéiift' Seåddltttrdfer. 

Den danske Conrantbankø Sedler, som 4en^re afløstes 
af Bigsbankens og Nationalbankens) havde side^ 1757 vsBret 
nindløselige og som Følge deraf været undei^astet vekslende 
Kurser. Nationalbankens Sedl^ gik imidlerlid efterhaan- 
den op til Pari, som de naaede i 1865^ og bleve den 5te 
Mai 1845 erklærede for indløselige. Efter Oktroien for 
Nationalbanken (4de Juli 1818 § 20) skulde £ongen «naar 
den Tid konmier, da rede Sølv og Bankens Sedler, som paa 
Anfordring veksles med Sølv, blive de eneste gjængse og 
lovbestemte Betalingsmidler i Landet, bestemme, i bvilket 
Forbold de i Omløb værende Sedl^s Sum maa staa til den 
Sølwaluta, som Banken bar i Eie til Vekslingen paa An- 
fordring, saaledes at denne Veksling er sikret.« 

Ved Eescript af Ilte Juli 1840 blev derefter den hele 
Seddelmasse «hvad enten den er i Omløb eller den henhviler 
i Bankens Kasse« fastsat til \&l% Millioner Bigsdaler 
(= 33 Mill. Kroner). Som et særeget Bealisationsfond for 
det eksisterende Seddelbeløb skulde Banken have Sølvvaluta 
for Halvdelen af det. Af denne Sølvvaluta kunde igjen 
indtil en Fjerdepart udgjøres af Hamburger Banco. Resten 
skulde bestaa i Sølvmynt til mindst det halve Beløb af 
den hele Sølwaluta og forøvrigt i Barrer. 

Ved denne absolute Fastsættelse af den hele Seddel- 
mængde, i Forbindelse med Forholdssystemet, fremkom en 
Begrændsning af den udækkede Seddelbeløb, som har en 
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Tis laghed med den i det senere engelske System antagne 
deri, at der tilstedes et høieste udækket Seddelomløb, 
men saa meget strengere, som ogsaa dette Beløb var for- 
anderligt og afhængigt af den metalliske Kasses Tilstand. 

Bette Princip blev ved de senere i 1847 og 1864 fore- 
tagne Forandringer i Seddelgrændsen fremdeles opretholdt, 
idet alene den absolnte Seddelgrændse udvidedes. I 1859 
gjordes der den Forandring i Systemet, at Grændsen for 
den af Metal dækkede Seddelmængde ophævedes. 

I 1873 udkom endelig Kiindgjørelse af 20de December 
hvorved Kongen i Henhold til den omtalte § 20 i National-^ 
bankens Oktroi fastsatte en (endelig?) Ordning af Funde- 
ringen for Nationalbankens Sedler. 

Ved denne er Pnncipet i den engelske Bankakt lagt 
til Grund for Seddeludstedelsen (dog allerede med en vigtig 
Modification, forsaavidt det fremdeles kan antages at staa 
Kongen aabent at gjøre Forandringer i Størrelsen af det 
udækkede Seddelbeløb), 

Det udækkede Seddelbeløb, som Banken kan udgive, er 
fastsat til et Beløb af 27 Millioner Kroner. Dette Beløb 
er dog fremdeles sat i Forbindelse med den metalliske 
Kasses Størrelse, idet denne aldrig maa udgjøre mindre end 
V« af den hele omløbende Seddelmasses Værdi. Med lagtr 
tagelse af disse Regler er Banken berettiget til at udgive 
et saastort Seddelbeløb, som Omsætningen maatte udkræve. 

Det Metalfond, som Banken skal besidde, om hvis 
mindste Beløb der ogsaa ei* taget særlige Bestemmelser, maa 
kun bestaa i lovlig gangbar Mynt, Guld i Barrer og fremmede 
Mynter til 2480 Kroner pr. Kilograan fint Guld og for en 
begrændset Del af Sølvbarrer og freBunede Sølvmynter til 
Indkjøbspris (ikke over et Værdiforhold til Guld af 
1: 15,675). 

Ligesom i den svenske Rigsbank og Norges Bank har 
Nationalbanken Adgang til at have en Del af sin Behold- 
ning hénstaaende i Udlandet, men denne regnes ikke læn- 
gere til Metalfondet. 

Til Aktiver, som kunne tjene tU at sikre det af Metal- 
fondet udækkede Seddelbeløb, ere navnlig at henregne «let 
realisable, gode og sikre« Aktiva efter et Forhold af 150 
Baroner i Aktiva for hver 100 Kroner i Sedler. Disse Ak- 
tiva kunne bestaa af foruden Lombardfordringer og Veksler 
paa Ind- og Udlandet samt paa Anfordring betalbart Til- 
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godehavende hos Korrespondenter i Udlandet tillige af 
offentlige Papirer efter Børskars og Panteforskrivninger for 
direkte Laan i faste Eiendomme, de sidstnævnte Effekter 
dog ikke for en større Som end 6 Millioner Kroner. 

Nationalbankens Seddeludstedelse kviler saaledes paa 
en Forbindelse af det engelske System med Forkoldssyste- 
met, da det tilladte udækkede Seddelbeløb tilsidst er af- 
hængigt af Kontantbeholdningen. Den er saaledes mere bun- 
det end den engelske Bank, og endog end den tydske Bigsbank, 
der ogsaa anvender en lignende Forbindelse af Systemerne. 

I et Punkt har dog Nationalbanken friere Hænder. 
I § 7 af K. af 28de December 187» hedder det nemlig, at, 
om der i Bankens Maanedsberetning skulde vise sig nogen 
Afvigelse i det normerede Forhold for Funderingen af 
Bankens Sedler, skal det paahvile Direktionen senest inden 
Udgangen af den paafølgende Maaned at godtgjøre for den 
kongelige Bankkommissær, at det normerede Forhold fuld- 
stændig er restitueret, 

I denne Bestemmelse ligger der vistnok ingen direkte 
Tilladelse for Bankdirektionen til at overskride Grændsen 
for den tilladte Seddeludstedelse. Men indirekte leder den 
dog til det samme Resultat, idet Direktionen, saavidt 
skjønnes, faar et Tilsagn om ikke at blive draget til An- 
svar, naar Feilen er rettet inden en Maaned. 

I England have vi seet, at Regjeringen under Kriser 
har. anbefalet Bankstyrelsen at gjøre Brud paa Akten. En 
Overtrædelse vilde der paa G-rund af Seddelafdelingens Ad- 
skillelse fra Bankafdelingen ikke kunne ske uden aabenbart 
forsætlig.. I den danske Nationalbank kan derimod en 
Overskridelse tænkes at finde Sted mod Direktionens Villie, 
fordi Metalbeholdningens Forhold til Seddelbeløbet kan 
forrykkes under uforudseede Omstændigheder, uden at det 
er muligt øieblikkelig at bringe Ligevegt tilveie ved en 
Inddragning af Sedlerne. Det er derfor rimeligt at forstaa 
Loven, som indeholdende en Præsumtion for, at der ikke 
kan udsættes noget paa Overskridelsen af Seddelbeløbet, 
naar den rettes inden den foreskrevne Tid. Men herved 
faar Styrelsen i Virkeligheden temmelig frie Hænder til under 
kritiske Tider at rette sig efter Forholdene, og under denne 
Forstaaelse synes det ikke tvivlsomt, at Bestemmelsen kan 
gjøre stor Nytte. De voldsomste Kriser vare nemlig ikke 
længe, men fordre øieblikkelig en Udvidelse af Seddel- 
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omløbet, idet Banksedleme ere det eneste Omløbsmiddel, 
som i Stedet for Mynt kan erstatte de andre svigtende 
Kreditmidler. Naar Banken da kan trsede til i rette Tid, 
Tdl Krisen snart have udraset, og Tilbagestrømningen af 
Sedler kan paaregnes i kort Tid. Den Mangel paa Evne 
til at føie sig efter Forholdene, som er knyttet til det en- 
gelske System, og som i faldt saa høi Grad hænger ved 
det danske, taber ved denne Undtagelse en stor Del af sin 
Betydning. Thi under sædvanlige rolige Tider har det sin 
Nytte, at der er en afstukket G-rændselinie for Seddelud- 
^velsen til Efterretning og Advarsel for dem, som ellers 
^viUe stole paa Bankens ubegrændsede Evne. 

Forsaavidt den udækkede Seddelmængde ikke én G-ang 
for alle, saalænge Oktroien staar ved Magt, skulde være 
fastsat ved Kundgj. af 20de December 1873, har man i de 
tidligere Bestemmelser af 1847 og 1854 Præcedentser for, 
at der fra Begjeringens Side, hvis Landets Udvikling maatte 
fordre det, kan foretages de Udvidelser af den, som maatte 
ansees fornødne. Denne Udvei at ordne Forholdet paa har 
-dog det betænkelige ved sig, at den er altfor bekvem, og 
derfor kunde komme til Anvendelse under Forhold, hvor 
man tog mindre Hensyn til Banken og dens Sedlers Kredit 
«nd til Landets øieblikkelige Tilstand. 

De mindste Seddelværdier, som Nationalbanken kan ud- 
.^ve, ere paa 10 Kroner. Banksedleme komme saaledes ikke » 
i Kollision med Statens Skillemynt. Men paa den anden 
.^ide ville de, fordi de kunne erstatte alle Størrelser af 
Ouldmynt, være en Hindring mod dennes almindelige An- 
T^endelse i den daglige Omsætning. 


'Emborg: Seddelbanken. 6 


XIII. 
Norges Banks Seddelsystem. 

Gnmdlaget er Forholdssystemet, der dog kongjælder yisse af Bankens 
forskellige Fond« — Forøvrigt maa Seddelmassen svare til M etalbehold- 
ningen. — Bankens oprindelige G^nmdfond. — Seddelfondet. — Den an- 
nekterede Laaneindretning. — Beservefondet — Ekstrafondet. — Seddel- 
udgivelsen ved Filialafdelingeme. — Fræclnsion af Banksedler. — Sed> 
lerne lovbestemte Betalingsmidler nndtagen for Banken. — Seddelvaordi- 
eme* -— Den metalliske Kasse kan for en Del henstaa i Udlandet. 

Seddeludstedelsen i Norges Bank er oprindelig grundet 
paa Forholdssystemet. Efter^ dette kan imidlertid Sedler 
alene udstedes til et Beløb, som staar i bestemte Forhold 
til forskjellige Banken tilhørende Fond. Naar dette Beløb 
er naaet, skal Seddelmassen forøvrigt svare til Metalbehold- 
ningen. Norges Banks Seddelsystem har saaledes det til- 
fælles med den engelske Banks, at der er et vist høieste 
Beløb af udækkede Sedler, og af den G-mnd kan det vel 
gaa an at behandle det i Forbindelse med dette, uagtet 
Udgangspunktet for Bestemmelsen af de udækkede Sedler? 
Beløb er grundforskjelligt i begge Systemer. 

I Fundationen for Norges Bank af 14de Juni 1816 be- 
stemtes det, at Seddelbeløbet ikke skulde overskride det 
dobbelte Beløb af det i Banken opbevarede Metalfond. Dette 
bestod oprindelig af 2 Millioner Sølvspecies (- 8 Millioner 
Ejroner), som sammenbragtes ved tvungne Indskud, men 
blev senere (ved Lov af 24de Juli 1827) tilladt udvidet 
med et Beløb af indtil 500000 Sp. (- 2 MiU. Kroner) i fri- 
villige Indskud. Uagtet det i Fundationen fastsatte høie 
Forholdstal, som efter almindelig Erfaring syntes at maatte 
sikre Banken mod at blive sat ud af Stand til Indveksling, 
indløste den dog i mange Aar, lige til i 1842, sine Sedler 
kun efter Kurs, som fra 1822 af blev fastsat paa Storthin- 
get, første G-ang med et Spillerum for Bankstyrelsen fra 
190 pCt. — 175 pCt. og seneref stadig med opadgaaende Kurs 
for Sedlerne. (I 1824 fra 150—130 pCt, i 1827 fra 130— 
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125 pCt., i 1836 fra 115—110 pCt., i 1839 till05 pCt., indtil 
yed Lov af 23de April 1842 Pariveksling igjen paabødes. 

I 1842 blev Forholdstallet forandret til 5:2, saa at 
Banken for hver 2 Speciedaler i Sølv i dens Q-mndfond 
kan udstede 5 Speciedaler i Sedler. 

Af den herved opstaaende Gevinst blev det samtidig 
bestemt (L. 8de Ang. 1842, § 2), at en Fjerdepart skulde 
tilfalde Bankens Beservefond og Besten tillægges det op- 
rindelige Sølvfond, indtil dette havde opnaaet en saadan 
Størrelse, at samtlige de efter det nye tilladte Forholdstal 
udgivne Sedler bleve funderede paa den i Bankfandationen 
§ 4 bestemte Maade, altsaa efter Forholdet 2 : 1, hvorefter 
den saaledes opstaaede Tilvekst i Sølvbeholdningen skulde 
tilfalde Statskassen, som for dette Beløb skulde erholde 
Aktier i Banken. 

Ved en senere Lov af 28de Septbr. 1857 blev det imid- 
lertid bestemt, at det saaledes opsamlede Sølvbeløb kunde 
gjøres frugtbringende ved Udstedelse af Sedler derfor efter 
Forholdet 3:2 (det saakaldte Seddelfond) og ved Lov af 6te 
Juni 1863, at Forholdet mellem Bankens Sølvbeholdning og 
dens omløbende Sedler skal vedblive at gjælde, ogsaa efterat 
der til Statskassen er udfærdiget Aktiebreve for de op- 
sparede Bankrenter, som omhandles i den nævnte Lov af 1842. 

Foruden disse to Fond med forskjelligt Forholdstal for 
Seddeludgivelsen har Banken fremdeles et lidet Fond i den 
annekterede Laaneindretning, oprettet ved Lov af 13de Aug. 
1818 § 13, i hvilken man mod et Depositum af Sølv kunde 
erholde et dobbelt saa stort Beløb i Sedler udlaant mod 
en bestemt Rente (i Begyndelsen 3 pCt. og fra 1827 2 pCt. 
aarlig). Denne Udvei til Seddeludgivelsens Forøgelse er 
imidlertid bleven opgivet. Ved Lov af 24de Juli 1827 be- 
stemtes der, at nye Udlaan paa denne Maade ikke maatte 
finde Sted, efterat det ved samme Lov tilladte ovenfor 
omtalte frivillige Lidskud var indkommet. Laaneindret- 
ningens Fond er derfor i stadigt Nedgaaende og udgjorde 
den 30te Sept. 1876 kun lidt over 74000 Sp. (296000 Kroner). 

Fremdeles har Norges Bank et Reservefond, oprettet 
ved Lov af 24de Juli 1827, hvorved forskjelUge Extraind- 
tægter, som Banken havde havt, og som ikke vare Frugter 
af den egentlige Bankvirksomhed, saasom Renter af reste- 
rende Bankindskud, Overskud af Bankindshud indbetalte i 
Rigsbanksedler efter Kurs og af den omhandlede Laane- 

6^ 
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indretning m. m. bleve samlede i et eget Fond, der blev 
tillagt Ret til senere faldende Indtægter af lignende Art, 
samt i 1842 en Fjerdepart af Overskudet af Fordelen ved 
den da tilladte Seddeludgivelse. Reservefondet skal tjene 
til at vedligeholde Bankens Virksomked, og den Mynt, som 
udveksles mod Sedler, skulde efter L. af 8de Aug. 1842 § 3 
først blive at afskrive paa dette. Fra farst af kunde der 
mod Reservefondets Metalbekoldning kun udstedes et til- 
svarende Beløb Sedler, men ved Lov af 28de Septbr. 1857 
bestemtes det, at Seddeludgivelsen i Reservefondet kunde 
finde Sted efter Forholdet 3:2. 

Forøvrigt blev Banken forpligtet til at udlevere Sedler 
mod tilsvarende Beløb i grov Kurant (L. 8de Aug. 1842 § 
6), hvilket nu er forandret til, at den skal udlevere dem 
mod Q-uld (Q-uldbarrer til 2480 Bjroner pr. Kilogr. fint Gruld 
-*- indtil V* pCt. Myntningsomkostninger (L. af 4de Juni 
1873 § 19) (det saakaldte Extrafond). 

Efter Lov af 28de Septbr. 1857 havde Banken Adgange 
til mod saadanne indvekslede Beløb at udgive Sedler efter 
Forholdet 3 : 2, men denne Bestemmelse blev igjen ophævet 
ved den nævnte Lov af 1873. 

Bankens Seddeludgivelse bestemmes saaledes for det 
Første efter det lovbestemte Forhold til ethvert af de om- 
handlede Fond og kan derefter kun gaa udenfor den herved 
optrukne Grændse i samme Forhold, som dens Indveksling 
af Guld mod Sedler tiltager. 

Eksempelvis hidsættes det offentliggjorte Uddrag af 
Bankens Bøger ultimo Marts 1877: 

Bankens Guld- og Sølvfond tilhørende det ældre Laane- 
fond ... Kr. 10,000,945 hvorpaa efter f kan udstedes 

Sedler Kr. 25,023,362.w 


Fondet efter L. 



8de Aug. 1842 



0g6teJimil863 



(Seddelfondet). < 

2,500,000 

I c 3,750,000 

Laaneindretn. . « 

290,024.50 

i « . 580,049 

Reservefondet . < 

4,235,214.93 

I c 6,362,822.« 

Indveksling af 



Gnid efter Lov 



af4deJnnil873 



(Extrafondet) . c 

9,165,783.88 

{ € 9,165,783.M 

Kx. 

26,200,368.31 

Kr. 44,872,017,7» 
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Den udækkede Seddelmængde udgjorde saaledes 18,67 
Hillioner Kroner. 

Dette Beløb er langt mindre end den Seddelmængde, 
som efter Landets Udvikling nu kan forudsættes til enhver 
Tid at ville optages i det indre Omløb. I de sidste 25 Aar 
har det bele Seddelomløb ikke været under 20 Millioner 
Kroner og i de sidste fem Aar (1872 — 76) ikke under 32 
Millioner Kroner. 

Om man tager Seddelomløbet pr. Individ til Udgangs- 
punkt, vil man ogsaa finde, at den laveste Seddelmængde, 
som i de sidste 35 Aar fra 1841 af bar været i Omløb, 
nemlig 13,6 Mill. Kroner, for Landets nuværende Folke- 
mængde vilde udgjøre et Beløb af 19,0 Millioner Kroner, 
medens Minimum for de sidste fem Aar bar været 19,4 
Mill. Kroner*). 

Ved den Sammenblanding af det engelske System og 
Forboldssystemet, som finder Sted, opnaaes ingen af de 
Fordele, som tilsigtes ved ethvert af disse Systemer. Det 
udækkede Seddelbeløb bliver, eftersom Landet gaar frem i 
Udvikling, ikke alene mindre i Forhold til Seddelomløbets 
Krav i det Hele, men formindskes, om Bankens Metal- 
beholdning skulde gaa ned under det Beløb, som betinger 
Forboldssystemet, i en høiere G-rad end Metalbeholdningen. 
Under en stærk Udstrønming af Gruld til Udlandet kan 
derfor, paa Grund af Seddelmassens forholdsvis større Lid- 
skrænkning, en Pengekrise indtræde, som kunde være und- 
gaaet, om det udækkede Seddelbeløb var fast bestemt. Paa * 
den anden Side er Banken afskaaret Adgang til at gjøre 


*) Til Belysning heraf hidsættes følgende Tabel : 

Seddelomløb i Norge i 85 Aar fra 1841—1875 i Middeltal i Kroner 
samt Bankens Metalbeholdn« i Middeltal for samme Tidstom. 


Pr« Indiyid. 


Absolut Seddelomløb. 


Bfmkens Metalbeholn. 


Middt. 


Maxim. 


Minim« 


Middt. 


Maxim. 


Minim. 


Middt. 


Maxim. 


Minim. 


17,0 I 28,8 I 18,6 I 27,8 | 51,9 | 18,8 | 15,8 | 85,0 | 8,5 
Millioner Kroner. Millioner Kroner. Millioner Kroner. 

Det samme for Tidsrummet fra 1841—1852 incl. 
16,2 I 18,6 I 22,9 | 28,8 | 18,8 | 10,2 | 12,2 | 8,5 

for Tidsrummet 185a— 1770 incl. 
15,2 I 27,0 I 81,0 I 24,2 | 15,8 

for Tidsrummet 1871—1875 incl. 
19,4 I 40.5 I 51,9 I 87,2 | 80,4 


15,6 

16,6 I 20,9 I 


22,8 I 28,8 


20,0 I 11,8 
85,0 I 25,8 
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sig Nytte af den forøgede Metalbeholdning ved en større 
Seddeludstedelse, hvilket Forholdssystemet skulde tillade. 

Som Tilfældet ogsaa er andensteds, foregaar der til de 
forskjellige Tider af Aaret visse regelmæssige Svingninger 
i Metalbeholdningen og Seddelomløbet. I de første Maa- 
neder af Aaret, naar Handelsflaadens Udrustning foregaar, 
og under de store Fiskerier, samt ved den sædvanlige Af- 
slutning af den indenlandske Trælasthandel i Juni forøges 
Seddelomløbet, medens Metalbeholdningen aftager. Senere 
paa Aaret, nAar Remisser for Fragt og udførte Varer ind- 
løbe, forandres dette Forhold i modsat Retning. Under 
disse Omstændigheder har det oftere vist sig, at Banken 
har været i stor Forlegenhed for at tilfredsstille Behovet 
efter Sedler, uagtet det| naar den ikke havde været bundet 
ved sine stive Regler, uden Betænkelighed vilde kunne have 
udvidet sin Udgivelse, fordi den alene skulde tjene til en 
midlertidig Lettelse af det indre Omløb og meget snart, 
ved Juniterminen endog efter faa Dages Forløb, igjen kunde 
paaregnes bragt indenfor sin sædvanlige G-rændse. 

Til en saadan Udvidelse vilde allerede en Dispensation 
for en kort Tid, saaledes som den faktisk tilstedes for den 
danske Nationalbank, være tilstrækkelig. 

Seddeludgivelsen for Norges Bank foregaar fra dens 
Hovedkontor i Throndhjem, dels gjennem dette, dels gj en- 
nem Bankens forskjellige Filialafdelinger. 

Disse erholde hver en vis Del af Bankens forskjellige 
Fond til Anvendelse ved Siden af, hvad de have indestaa- 
ende paa Folio. Hver Afdeling har at sørge for, at det 
bevilgede Beløb ikke overskrides. Om dette imidlertid sker 
ved en enkelt eller enkelte Afdelinger, er det ikke derfor 
sagt, at Bankens Seddelgrændse i det Hele bliver over- 
skredet. Hvis nemlig nogle Afdelinger have udgivet færre 
Sedler, end de havde Adgang til, vil deres Overskud kunne 
opveie de Beløb, som andre Afdelinger have udgivet over 
det tilladte. Af Bankens Maanedsregnskaber vil det sees, 
at saadanne Overskridelser finde Sted, snart ved den ene, 
snart ved den anden Bankafdeling, uden at dog det hele 
Seddelbeløb, som det er tilladt Banken at udgive, er naaet. 
Eun ganske undtagelsesvis har det truffet, at Banken, be- 
tragtet som en Enhed, nogle faa (formentlig 3 a 4) Gange 
har overskredet den lovlige Seddelgrændse med en Ubety- 
delighed. 
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Bankafdelingeme tage sig saaledes noget friere Hænder 
:xnéd Hensyn til sin Seddeludgivelse, end de efter Systemet 
skolde være berettigede til. Heri ligger da Muligheden 
Afy at alle Bankafdelinger samtidig overskride sin Ret, hvor- 
med Banken maa komme udenfor det lovlig tilladte Punkt. 
Den praktiske Betydning heraf har hidtil ikke været stor, 
idet Overskridelse af det hele indrømmede Seddelbeløb kun 
har vist sig som sjeldne Undtagelser. En kraftig Bank- 
styrelse vil ogsaa kunne hindre^ at de enkelte Ilregel- 
mæssigheder faa noget sjmderligt Omfang, idet den ikke 
vil se gjennem Fingre med vilkaarlige Overskridelser. Her- 
til kommer, at den tilfældige enkelte Overskridelse kan for- 
udsættes kun at blive lokal, idet Trangen til Sedler i de 
forskjellige Egne af vort udstrakte Land med dets for- 
sk] elligartede Næringsveie ikke opstaar samtidig. 

Det Betænkelige ligger i, om Bankstyrelsen gjennem 
længere Tidsrum stiltiende vilde tillade enkelte Afdelinger 
s,t overskride det Seddelbeløb, som er dem anvist, og der- 
ved give en utilbørlig Anledning til, at saadanne Overskri- 
delser regelmæssig fandt Sted, men dette vilde være et 
Misbrug, som neppe længe kunde tænkes at gaa upaa- 
talt hen. 

Tidligere havde en af Bankens B,epræsentantskab ud- 
valgt Kontrolkommission at paase, at der ikke sattes flere 
Sedler i Omløb end i Forhold til det indskudte Fond, og 
stemplede til den Ende Sedlerne. Men efterat Veks- 
ling til Pari var begyndt, ansaaes denne Bestemmelse for 
bortfaldt og blev, uagtet Bankdirektionen androg for Stor- 
thinget om dens Vedbliven, ikke gjenoptaget. 

Som en særegen Bestemmelse kan mærkes, at Bank- 
direktionen er berettiget til med et Varsel af mindst 2 Aar 
at indkalde de udgivne Sedler til Indløsning eller Ombyt- 
ning med nye. Allerede et Aar før Indløsningstiden op- 
høre de saaledes indkaldte Sedler at være lovbestemte 
Betalingsmidler, og efter Indløsningsterminen er Banken 
ikke pligtig til at indløse den. 

En saadan Inddragning af ældre Sedler kan være nød- 
vendig af forsk] ellige G-runde, saaledes for at sikre sig mod 
Forfalskninger, eller fordi det maa antages, at de gamle 
Sedler under sit Omløb begynde at blive forslidte, samt 
fordi der er Formodning om, at mange af dem ere gaaede 
tabt og ødelagte, saaledes at Seddelomløbet er formindsket, 
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uden at der haves noget Begreb om Omfanget af denne 
FormindskelBe. Da imidlertid Banken bliver fri for en vir- 
kelig Gjæld for de Sedlers Vedkommende, som ikke indløbe 
inden Prædusionstiden, synes det, at denne burde udstræk- 
kes videre. Naar Sedlerne efker en kortere Termin ophøre 
at gjælde som tvungent Betalingsmiddel, kunde der neppe 
være noget til Hinder for, at Banken fremdeles i en læn- 
gere Tid vedblev at være Skyldner for dem. 

Som det hedder i Ordsproget: <Den, som formindsker 
sin Gjæld, formerer sit Bo». Banken faar ved at slippe 
at indløse de Sedler, som gaa tabt enten ved Slid eller 
fordi de præcluderes ved ikke at fordres indløste i rette 
Tid, en Forøgelse af sin Formue. Der kan dog opkasten 
stor Tvivl, om ikke denne Art af For^ eneste, der i Tidens 
Løb ikke vil være ubetydelig, og som ogsaa gjennem et 
længere Tidsrum kan forudsættes at fremkomme med en 
vis Regelmæssighed, ikke hellere burde tilfalde Staten. 

Indtil 1842 udstedte Banken saa lave Sedler som til 
V5 og V> Spdlr., hvilke fra denne Tid af bleve inddragne. 

Af 1ste Oplag af V^ Spd. Sedler var til Udgangen af 

1834 i Omløb 880000 Sp. 

og indkommmet indtil 1847 . . . 863695 - 

Bortkommet 16305 Sp. 

16305 Sp. 

Af 2det Oplag indtil Udg af 1842 

i Omløb 667000 Sp. 

indtil Udg. af 1852 indk 556925 - 

Bortkommet 10075 Sp. 

10075 - 

Af V5 Spd. 1ste OpJ. indt. 1831 i 

Omløb 398398 Sp. 

indtil 1846 indkommet 373032 - 

Bortkommet 25366 Sp. 

25366 - 

Af 2det Opl. indt. 1842 i Omløb . 399200 Sp. 

indtil 1852 indkommet 385972 - 

Bortkommet 13228 Sp. 

13228 - 

Tilsammen bortkommet 64974 Sp- 
eller ca. 259,896 Kroner, som udgjorde en tilsvarende For- 
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øgelse i Bankens Formue. Lignende om end forholdsvis 
mindre Fordele har Banken ogsaa havt paa de øvrige 
Seddelværdier. 

Efter 1842 udgaves Sedler i Beløb af 1, 5, 10, 50 og 
100 Spd. Siden Guldmyntfodens Indførelse er Sedlernes 
Paalydende ved Lov af 17de April 1875 bestemt til 1000, 
500, 100, 50, 10 og 5 Kroner, hvilke sidste altsaa komme 
til at repræsentere Skillemynt. 

Sedlerne ere lovbestemte Betalingsmidler undtagen for 
Banken selv, saalænge ikke Seddelindløsningen er standset*) 
Indveksling finder Sted ved Hovedkontoret, men kun ved 
enkelte af Afdelingerne. Det synes at være rigtigere, om 
Sedlerne efter en vis Frist, som maatte rette sig efter 
Afdelingens Afstand fra Hovedkassen, ogsaa kunde for- 
dres indløste ved enhver af Bankens Afdelinger. 

Ligesom ved Sveriges Rigsbank henregnes den Del af 
Bankens Metalfond, som det er den tilladt at have hen- 
staaende i Udlandet, efter Lov af 28de April 1857 cfr. L. 
4de Juni 1873 en Trediedel af Beholdningen, til dens metal- 
liske Kasse, mod hvilken Sedler kunne udstedes og hvorom 
de tidligere gjorte Bemærkninger gjælde. 


*) Bankfbnd. § 7: Bankens Sedler skolie ved alle Betalinger i Baget 
gjælde som rede Penge* Cfr. Lov af 13de Ang. 1818 § 11. Lov 
28de Septbr« 1857 § 7: cSknlde Banken nogensinde standse med 
Indfrielsen af sine Sedler efter fold Værdi, ophøre disse at være 
tvnngne Betalingsmidler i alle Tilfælde og nden Hensyn til Forskri- 
velsens Lydelse undtagen ligeoverfor Banken selv, der skal staa i 
samme Forhold til Fordringshaveren som enhver anden Skyldner*. 


XIV. 

Den tidligere preusslelce Banic og den tydelee RIgsbanks 

Seddeleyetem. 

Den preussiske Banks Seddelsjstem. — Tjdsklands øvrige Seddel- 
banker. — Den nye tydske Rigsbank. — Seddelkontingenteringen. — 
Forbindelse mellem Forholds- og OnrrencyBystemet* —Undersøgelse om Yiikr 
ningen heraf. — Beskatning af det Seddelbeløb, der oyerskrider det Kon- 
tingenterede. — Sedlerne ikke ubetinget lovlige Betalingsmidler. — Seddel- 
yærdieme. 

Den preussiske Bank, der fra først af havde været en 
Stats- eller, som det den Gang kaldtes, en kongelig Indret- 
ning, fik efter 1836 til Disposition et vist Beløb Sedler 
(6 Mill. Thaier) udstedte af Staten (Kassenanweisungen) 
mod Deposition af et lignende Beløb i Statsobligationer og 
kunde benytte disse uden Hensyn til sin Kassebeholdning. 
Dette vedblev til i 1846, da Banken ved Bankanordn. af 5te 
October fik Adgang til at udstede Banksedler til et Beløb 
af 15 Mill. Thaier, der, efterhaanden som de omløbende 
Statssedler bleve indløste, kunde stige til 21 Mill Thaier 
under Betingelse af, at Banken for den udgivne Seddelmasse 
havde en Trediedel Dækning i kontant Beholdning og mindst 
Halvparten i diskonterede Veksler samt Resten i gode 
Lombardfordringer. Ved Lov af 7de Mai 1856 blev det 
derefter tilladt Banken at udstede en ubegrændset Mængde 
Sedler, naar den til deres Dækning havde en Trediedel af 
Beløbet i metallisk Easse og Resten i bankmæssige Veksler. 
Fra denne Tid af udvidedes Seddeludgivelsen i stærk Grad. 
Men da Banken betragtede Trediedelsdækningen som en 
Grændse, som den ikke maatte nærme sig under sædvanlige 
Forhold, og derfor stadig søgte at holde den metalliske 
Kasse større, end det efter Loven var absolut nødvendigt, 
havde den det ogsaa i sin Magt at regulere Seddelomløbet 
efter Omstændighederne. 
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Om dens Virksomhed under Krisen i 1866, der indtraf 
samtidig med den ved Handelshuset Overénd Grumeys Fald 
i London opstaaede Panik den Ilte Mai 1866 og den her- 
paa følgende Suspension af den engelske Bankakt ville føl- 
gende Opgaver give Oplysning. 

Seddelomløbet steg fra 121 Mill. Thaier i April med 
Dækning (heri indbefattet Statskasseanvisninger) af 57 
Mill. Thaier til den 15de Mai 134 Mill. Thaier og var den 
7de Juli steget til 137 Millioner med kontant Dækning af 
68 Mill. Samtidig forhøiedes Diskontoen fra 6 pCt. i Fe- 
bruar til 7 pCt. den 4de Mai og 9 pCt. den Ilte Mai. Den 
nedsattes igjen til 8 pCt. den 13de Juli og vedblev derefter 
at gaa ned til 6 pCt. den 26de Juli og 5 pCt. den 3die 
August. Fprhøielsen af Diskontoen gik i Følge med den 
engelske Banks, indtil Vekselkursen paa London, der havde 
staaet lidt over Pari eller 6.24, faldt til 6.17, og Kurserne 
paa Hamburg, der havde staaet i 1537*, faldt til 1517«. 
Vekselkursernes Forandring faldt sammen med den for- 
kølede Diskonto, og de vedbleve at holde sig, uagtet Sed- 
delomløbet forøgedes, og hindrede saaledes en videre Ud- 
strømning af Metalbeholdningen. (Tab. IX. Dr. A. Wag- 
ner, System d. Zettelbankpolitik, p. 369). 

Den preussiske Banks Seddeludgivelse vedblev i de 
følgende Aar at tiltage. 1 1856 havde Seddelomløbet endnu 
ikke udgjort 32 Millioner Thaier, men i 1866 beløb det sig, 
som vi have seet, til 137 Millioner. I 1870 var det 163, 
i 1871 202, i 1872 253 MiU. Thaier (A. Wagners Opgave). 
Ved Udgangen af 1873 var det 899 Mill. Mark - 293 Mill. 
Thaier (Dr. Soetbeers Opgave). Den metalliske Dækning 
havde for Aarene 1869 — 1872 i Gfjennemsnit været fra 
62.85—68.28 pCt. 

Med den preussiske Bank vare nu Tydsklands 32 andre 
Seddelbanker fulgte i Seddeludgivelsen, saaledes at denne 
ved Ildgangen af 1873 udgjorde for det hele tydske Rige 
over 1352 Millioner Reichsmark med en metallisk Dæknifiig 
af over 925 Millioner (Soetbeer). Uagtet Dækningen saa- 
ledes var rigelig, maatte det voksende Beløb af udækkede 
Banksedler dog vække Opmærksomhed. Ved Udgangen af 
1873 var det, som det sees af ovenstaaende, omtrent 427 
Mill. Mark, og i 1874 steg det fremdeles til omtrent 480 
Millioner. Hertil kom Statspapirpenge til Beløb af mindst 
180 Millioner, tilsammen 660 Millioner Reichsmark. Dette 
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svarer omtrent til en Snm af 33 V« Mill. Pd. St., et udæk- 
ket Seddelbeløb, som ikke er meget mindre end Englands 
hele Seddelomløb, der i 1845 udgjorde ca. 35 Mill. Pd. St. 
(20 Mill. Englands Banks Noter og 15 Mill. Privatbank- 
noter) og som i 1873 var omtrent 39 Mill. Pd. St. Det 
hele Seddelomløb i Tydskland var som anført langt større 
og udgjorde over 52 Mill. Pd. St. Imidlertid maa det her- 
ved erindres, at Tydsklands Myntfod var grundet paa Sølv, 
og at, som Følge af dette Metals større Omfang i Forhold 
til dets Værdi og dets deraf følgende mindre Bekvemhed, 
Sedler ble ve foretrukne for det, ligesom ogsaa, at det i 
England stærkt udviklede Anvisningssystem bidrager til at 
formindske Brugen af Banksedler. 

Nu blev Myntfoden i Tydskland ved Lov af 4de De- 
cember 1871 forandret til Guld og Spørgsmaalet om en ny 
Ordning af Bankvæsenet, som imidlertid længe havde været 
paa Bane og var behandlet baade paa Bigsdagen og i en 
Mangfoldighed af Skrifter, blev endelig afgjort ved Lov af 
14de Mai 1875, hvorved der blev oprettet en Rigsbank for 
det hele tydske Rige under Opretholdelse af de for de tid- 
ligere bestaaende Banker erhvervede Rettigheder, undtagen 
for den preussiske Bank, i hvis Plads Rigsbanken optræder. 
Ved Loven af 14de Mai 1875 er der gjort Forsøg paa at 
forbinde med hinanden de forskjellige Principer for Seddel- 
udgivelsen, som have fundet sit Udtryk i den engelske og 
den franske Banks Ordning. 

I denne Lov, som ogsaa angaar de øvrige Seddelbanker 
i Tydskland, blev det bestemt, at det skulde tillades Ban- 
kerne at have en vis lovbestemt udækket Seddelmasse i 
Omløb. Dennes Størrelse blev fastsat til i det Hele 385 
Millioner Reichsmark, som bleve fordelte paa samtlige Banker 
i Tydskland, og hvoraf Rigsbanken blev tilstaaet Ret til 
250 Millioner Mark. Forsaavidt Bankernes Seddelomløb 
overstiger det dem anviste Beløb, skulle de af Overskudet 
betale en Skat af 5 pCt. aarlig til Rigskassen (§ 9 og Anlage). 

Ved denne saakaldte Kontingentering af Sedlerne har 
man altsaa en Bestemmelse for det Første om, at det af 
Metalvaluta udækkede Seddelbeløb ikke maa overstige en 
vis Sum, saaledes som bestemt for den engelske Bank, men 
dernæst om, at denne Anordning ikke absolut behøver at 
overholdes, idet dens Overtrædelse er lovlig og kun har til 
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Følge, at der maa svares en Skat til Staten af det over- 
skydende Beløb. 

Ved Siden heraf er den tidligere Bestemmelse fastholdt, 
som sigter til at holde Seddeludgivelsen inden en ved Er- 
faring stadfæstet bankmæssig Grændse, idet Banken er for- 
pligtet til for Beløbet af de Sedler, som den har i Omløb, 
til enhver Tid at have mindst en Trediedel af deres Beløb 
i kontant Kassebeholdning og Resten i diskonterede Veksler, 
som have en Forfaldstid af høist tre Maaneder, og for 
hvilke i Regelen tre, mindst to vederhæftige Forpligtede 
indestaa (§ 17). 

Ved denne Bestemmelse komme Principerne tn at virke 
mod hinanden, og deres Resultat vil kun tilfældigvis falde 
sammen. Ved den første Bestemmelse fastsættes det udæk- 
kede Seddelbeløb, til en vis Sum, og ved den anden gjøres 
det svævende og er udsat for en stadig Forandring over- 
ensstemmende med Svingningerne i Kassebeholdningen. Hen- 
sigten med samtidig at anvende disse Principer, som under 
forskjellige Forhold ville gaa til forskjellige Sider, er vist- 
nok den, at de skulle holde hverandre i Ligevegt og virke 
som et Slags Kompensationspendul paa Svingningen i Sed- 
delomløbet. 

Da Rigsbanken har Tilladelse til at udstede 250 Mil- 
lioner Reichsmark udækkede Sedler, vil dens Seddeludste- 
delse fyldestgjøre begge Principer, naar den har 125 Mill. 
i kontant Kassebeholdning, idet den da baade efter det ene 
og det andet Princip kan udgive 375 Millioner. 

Men eftersom Kassebeholdningen aftager eller vokser 
over eller under en Trediedel af det efter § 9 tilladte udæk- 
kede Seddelbeløb komme Lovens Bestemmelser til at virke 
saaledes, at hvis Kontantforraadet formindskes under dette, 
kan Banken ikke gjøre Brug af det folde tilladte Beløb 
af udækkede Sedler, fordi den efter § 17 skal have en 
Trediedel af det udgivne Seddelbeløb i metallisk Behold- 
ning. Hvis Kontantforraadet saalectes er gaaet ned til 100 
Millioner Mark, kan Banken ikke udgive mere end 300 Mil- 
lioner Mark i Sedler. Paa den anden Side maa Banken, 
hvis Kontantforraadet forøges over 125 Mill. Mark, om den 
vil udstrække sin Seddeludgivelse saavidt, som Trediedels- 
dækningen tillader, betale Skat af de udækkede Sedler, 
som ikke komme ind under det Beløb, der er indrømmet 
den efter § 9. Hvis den metalliske Kasse t. Eks. er 200 
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Millioner, kan Banken udgive Sedler for 600 Millioner, men 
maa betale Skat for det Beløb, som overstiger 450 Mill. 

Bet ene af disse Principer, den bankmæssige Dækning 
(her Trediedelsdækning), sigter nu tU at begrændse den 
Seddelmængde, som Banken af Hensyn til sin egen Sikker- 
hed kan udstede, og det andet til at begrændse den med 
Hensyn tU det Beløb, som udfordres til Omløbet. Da, som 
bemærket i Begyndelsen af dette Arbeide, disse Grændse- 
linier ikke altid ville falde sammen, er der i og for sig 
Intet at indvende mod, at de fastsættes efter forskjellige 
Principer, naar dette sker paa en saadan Maade, at Grrændse- 
linien for det til Omsætningen fornødne Beløb enten falder 
sammen med eller indenfor den G-rændselinie, som udfordres 
for at Banken skal være i Stand til naarsomhelst paa An- 
fordring at indløse sine Sedler. 

Angaaende Trediedelsdækningens Antagelse som en 
tilstrækkelig Minimumsgrændse bemærkede Præsidenten i 
Rigskancelliet, Statsminister Delbruck, under Rigsdagens 
Forhandlinger: 

«Ingen Bank kunde lade det komme an paa, at dens 
cKontantforraad endog kun nærmede sig Minimumsgrænd- 
«sen. Naar man foreskriver Trediedelsdækning, saa vil 
« dette for enhver solid ledet Bank være identisk med den 
«ikke lovlige men faktiske Tvang til at have halv Kon- 
«tantdækning. Den preussiske Bank har i sin Forretnings- 
« virksomhed holdt fast ved dette Synspunkt, og der vilde 
«neppe foreligge nogen Grund til, at Bigsbanken skulde 
« ville forlade det. Naar man vilde foreskrive halv Kon- 
< tantdækning, vilde man gjøre i det mindste to Trediedels- 
« dækning eller tre Fjerdedelsdækning nødvendig (Soetbeer 
1. c. p. 84). 

Bankkommissionens Foredragende paa Rigsdagen op- 
lyste ogsaa, at det havde været konstant Praksis at have 
større Dækning. Ved Udgangen af December 1874 hafvde 
Dækningen i den preussiske Bank været 73 pCt. samt i de 
11 preussiske Privatbanker 52 pCt., i Hansestædernes tre 
Banker 50 pCt. og i de øvrige tydske Banker 44 pCt. i 
Gjennemsnit. 

Der er imidlertid et Punkt ved Dækningsbestenmiel- 
serne i § 17, som ikke synes at have vakt Opmærksomhed, 
nemlig at ogsaa Statens Sedler (Reichs-Kassenscheine) skulle 
regnes med til den kontante Dækning, saaledes som det 
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tidligere har været Tilfældet ved den preussiske Bank. 
Det synes som om man herved har aabnet Adgang til et 
farligt Misbrug af Seddelvirksomheden, som bnrde været 
undgaaet. 

Heller ikke er der taget noget Hensyn til Bankens 
Forpligtelser for dens Bepositomidler, som den ogsaa kan 
modtage til Forrentning. Knn er der ogsaa anvendt den 
Forsigtighedsregel, at Banken ikke maa modtage Beposito- 
midler til Forrentning til et Beløb, som overskrider dens 
Grundkapital (120 Mill. Mark) og dens B.eservefond. 

Ben nye Idé i Bigsbankloven er Tilladelsen til Udgi- 
velse af udækkede Banksedler over det fastsatte Beløb mod 
en Skat paa Overskudet af 5 Frocent aarlig. Hensigten 
dermed er, at G-rændsen for Seddeludgivelsen skal være 
tøielig som et elastisk Baand og udvide sig eller trække 
sig sammen efter Omløbets og Konjunkturernes vekslende 
Tryk. Eun naar en usædvanlig Stigen i Rentefoden viser, 
at der er indtraadt en overordentlig Trang til Betalings- 
midler i Penge, skal Udvidelsen indtræde, men da ogsaa 
med fald lovlig Ret| for igjen at standse og gaa tilbage 
til det Sædvanlige, naar de regelmæssige Forhold atter 
indtræde. 

Bet synes imidlertid, som om det kan være nogen 
Tvivl underkastet, om en Beskatning af det overskydende 
Seddelbeløb kan være tilstrækkelig til at opnaa dette Øie* 
med, og om det ikke kan tænkes, at den enten vil kunne 
træde hindrende i Veien for det eller paa den anden Side 
tjene til Bække for en i sig selv uberettiget Forøgelse af 
Seddelmassen. Hvis Skatten er overmaade stor og betyde- 
lig høiere end den almindelige Biskonto, vil dens Følge 
lettelig være den, at Banken i det længste vægrer sig for 
at forøge Seddeludgivelsen, idet den for ikke at lide Tab 
bliver nødt til at fordre en Biskontopræmie, som er enten 
lidt høiere eller ialfald ligesaa høi som Skatten og derved 
udsætter sig for, at den, medens den af sine nye Biskon- 
teringer ikke har nogen videre Fordel, ser de ældre blive 
indbetalte. Bankens Seddeludvidelse kan derfor i dette 
Tilfælde let komme for sent til at gjøre den tilsigtede 
Nytte. Sættes derimod Skatten, saaledes som i den tydske 
Lov, til et Beløb, der er omtrent jevngodt med en sædvan- 
lig Biskonto, vil den muligens ikke virke regulerende paa 
Biskonteringen. Hvis Banken under en Spekulationsperiode 
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da sætter Diskontoen lidt høiere, t. Eks. til 5Va Procent, 
er det under den almindelige Iver efter at udstrække Kre- 
diten sandsynligt, at den yil feta 57« Frocent ikke alene 
for sine nye Diskonteringer men ogsaa for de ældre, som 
da, i Stedet for ved ForMdstid at indbetales kontant, ville 
blive erstattede med nye Veksler for <nye Omsætninger. 
Uagtet Beskatningen vUde Banken saaledes med Fordel 
kunne vedblive at udvide Seddeludgivelsen mere end Lovens 
Tanke bar tilsigtet. 

Forsøget er nu imidlertid gjort og Erfeuing vil vise, 
hvorvidt dette nye Princip vil fere til sit Maal at give 
Seddelomløbet den passende Tøieligbed. 

Banksedlemes Anerkj endelse som Kreditmidler ligger 
i Bestemmelsen om, at Forpligtelse til at antage Banksed- 
ler ved Betalinger, der efter Loven skulle ydes i Penge, 
ikke finder Sted. (§ 2): 

Seddelværdieme ere fastsatte tU 100, 200, 500 og 1000 
Mark samt til Multipla af 1000 Mark. De mindste Seddel- 
værdier svare altsaa omtrent til de af den engelske Bank 
antagne, og ere 10 Grange saa store som de mindste Guld- 
mynter. Herved skulde det bevirkes, at det indre £onsum- 
tionsomløb vilde foregaa ved Mynt. Men da Staten selv 
udgiver Pengesedler (Beichskassenscbeine) for smaa Beløb, 
ville disse, forsaavidt de strække til, træde i Myntens Sted 
og fortrænge denne. 

Bigsbanken er (§ 14) ogsaa pligtig til at udlevere Bank- 
sedler mod G-uld i Barrer, der prøves paa Alvorens Be- 
kostning, efter en fast Pris af 1392 Mark for et Pund fint 
Guld. 


XV. 

Law8 Seddelbanksystem. De amerikanske Banker. De 

svenske enskilda Banker. 

Pldncipet i Laws System. — Banqne royale. — Det indiske Kom- 
pagni. — Feilen i Laws System. — Assignateme. — Temtorialmandateme» 
— De nordamerikanske forenede Staters Seddelbanksystem. — New-York, 
Massachnsetts. — Slrisen i 1837. — Seddelsystemet efter Borgerkrigen. — 
Bastiat om Betydningen af Fald i Sedlernes Værdi. •— De srenske en- 
skilda Banker. — Lighed med det amerikanske System. — Seddelyærdier. 

Medens Currencytheorien i sin Renhed vil, at Seddel- 
omløbet skal være grundet paa Metalbeholdningen og følge 
dennes Svingninger, har et andet Princip oftere været for- 
søgt, der gaar ud fra, at Sedlernes Indløsning kan grundes 
paa andre Værdier end de ædle Metaler, som ere almin- 
delig erkj endte som Byttemidler. 

Det mærkeligste Eksempel paa Anvendelsen af dette 
Princip haves i John Laws Operationer i Paris i Aarene 
1718 — 1720. Gangen i hans Foretagender er kortelig denne. 
I 1716 havde Law grundet et Bankkompagni paa omtrent 
de samme Principer, som laa til G-rund for den nylig før 
oprettede engelske Bank, og udstedte Banksedler mod Gruld 
eller Handelsveksler, samt indløste dem paa Anfordring 
med Penge efter bestemt Vegt og Finhed af ædelt Metal, 
ikke i Landets omløbende Mjnat, livres toumois, hvis Kurs 
stadig forandredes og som saaledes kun vilde give en usikker 
Rettesnor for Sedlernes Værdi. Denne Bank gjorde Under- 
værker, Vekselkurserne bleve gunstige for Frankrige, Han- 
delen tog Opsving og Renten formindskedes. I det følgende 
Aar fik Law kongelig Bekræftelse paa Statuteme for et 
stort Handelskompagni, som i 25 Aar skulde have fulde 
souveraine Rettigheder over de nye opdagede Egne i Mis- 
sissippidalen (Louisiana) o. s. v. med en Grrundkapital af 
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100 Mill. Livres, fordelt paa 500 Aktier. Beløbet kunde 
indbetales med Statens Obligationer, som tør stode i 75 
pCt., men nn stege til Pari. Imidlertid blev en ny Bank^ 
banqne royale, efter Laws Tilskyndelse oprettet den 12te 
Decbr. 1718. Laws tidligere Bank blev ophævet, åens 
Aktionærer fik sine Aktier tilbagebetalte, og banqne royale, 
som bavde kjøbt 120(X Aktier i det nye Handelskompagni, 
beholdt disse som Sikkerhed for Indløsningen af 
sine Sedler. Det blev nu bestemt, at Sedlerne ikke læn- 
gere skulde indløses efter en en G-ang for alle fastsat Vegt 
og Finhed af deres paalydende Beløb, men med den omlø- 
bende Mynt i livres toumois, hvis Værdi stadig vekslede*). 

Seddelmassen skulde bestemmes af Bankens Baad, og^ 
alle Betalinger i Landet over 600 Livres afgjøres i Gruld 
eller i Banksedler. 

Imidlertid fik det omtalte Handelskompagni (compagnie 
d'Occident, senere kaldet compagnie des Indes) udvidede 
Privilegier og annekterede næsten alle de andre bestaaende 
tidUgere privilegerede Kompagnier af samme Art, erhver- 
vede sig Tobaksmonopolet, overtog Myntfabrikationen, Ind- 
kassering af Skatterne og Udbetaling af den gamle Stats- 
gjæld til et Beløb af 1500 Mill. Livres (alt ved Udstedelse 
af nye Aktier). Det hele Land var opfyldt af Forundring 
og G-læde over den store Velstand. Enhver vilde have 
Aktier, og disse kjøbtes og solgtes daglig til mere og mere- 
opskruede Priser. Betalingsmidler kom tilstede i Mængde, 
dels derved, at Kompagniet hos Banken erholdt Sedler til 
Indløsning af Statens tidligere Gjæld, som det havde over- 
taget mod nye 3 Procents Papirer, og ved, at det igjen ud- 
laante overordentlig store Beløb til lav Rente mod Sikker- 
hed i sine egne Aktier, dels ved at Banken selv hensyns- 
løst udgav Sedler mod ethvert Slags Sikkerhnd. Da Ak- 
tierne skulde indbetales i Terminer, var der god Tid til at 
spekulere i dem i Mellemtiderne, og de steg til mere end 
det 10 og 20dobbelte af deres oprindelige Værdi. Laws 


*) Saaledes blev Lonisd'oren, som i 1718 havde en Værdi af 36 Livres, 
den 7de Mai 1719, reduceret til en Værdi af 85 lavr., den 2den Joli 
til 34 Livr. Den 22de Jannar 1720 blev den hævet til 36 og den 28de 
Jannar s. A. reduceret til 32 Livr« o. s. v. Lignende Forandringer 
fandt Sted m. H« t. Sølvmynten (Levassenr, recherch. hist. snr le 
sygt. de Law. App. H. p. 396). 
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første Bank havde havt i Omløb omtrent 61 Mill. Livres. 
Banqne royale udvidede i det første Aar Seddelndgivelsen ' 
til omtrent 1000 Millioner, og i det følgende Aar med endnu 
1400 — 1500 Millioner Idvresi saaledes at den efter to Aars 
Forløb havde udgivet oVer 27« Milliard Livres i Sedler. 
Men Svindelen naaede nu sit Høidepunkt. Nogle begyndte 
at realisere sine Aktier og at sende Mynt og Kostbarheder 
ud af Landet. Priserne paa Varer Dg Livsfomødenheder 
steg til det tidobbelte, og Kjøbmændene, som skulde have 
Varer fra Udlandet, mærkede snart, at der virkelig var 
Forskjel mellem Penge og Papir. Da Tilbagegangen be- 
gyndte, hjalp Litet, hverken at Sedlerne gjordes til tvun- 
gent Betalingsmiddel, at der udstedtes Forbud mod TJdfersel 
af ædle Metaller, at der fastsattes lavere Kurs paa Akti- 
erne, og senere endog paa Sedlerne, eller at Bankens Styrelse 
blev overdraget til det indiske Kompagni. Den 17de Juli 
1720 var den metalliske Kasse tom, og den 10de October 
s. A. var' Banken død, da det blev bestemt, at ingen Bank- 
seddel under nogetsomhelst Paaskud maatte gives eller 
modtages i Betaling, Ved det endelige Opgjør blev Vær- 
dien neppe 1 Procent af deres paalydende Beløb. 

Feilen ved Laws System var, at Sedlerne vare grun- 
dede paa Værdier, som ikke vare almindelig anerkj endte 
Betalingsmidler. 

Eftersom Spekulationen steg og Priserne med den, 
maatte Seddelomløbet forøges, og kunde efter Principet for- 
øges, fordi Sikkerhederne vare stegne i Værdi. Men da 
Tilbagegangen kom, beholdt Sedlerne sin Ret til Lidløsning 
med sit paalydende Beløb, medens de Værdier, som skulde 
tjene til deres Lidløsning, vare formindskede eller endog 
næsten ganske forsvundne. Efter en Beregning (L. Ryd- 
qvist, Bankvftsenets Utvekl. p. 124) var Værdien af en 
Aktie efter Parikurs 750 Livres, men steg under Svindelen 
til 27000 Livres, og sank under Paniken til 6 Livres. Paa 
Grrundlag af en saa vekslende Værdi kunde ingen Seddel- 
udgivelse holde sig. 

Det var det samme Princip, som laa til Grund for Ud- 
stedelsen af de franske Assignater, der bleve funderede 
paa Værdien af Greistlighedens konfiskerede Godser, og som 
siden, da de vare nsesten værdiløse, bleve ombyttede med 
Territorialmandater, der gave Adgang til Lidløsning med 
Jordeiendom. Da det i 1796 blev bestemt, at de kun skulde 
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g] ælde efter Dagens Kors, viste det sig, at de ingen saadan 
havde, og de forsvandt straks af Omløbet (Madeod, Diet.) 

Laws Princip, der af den engelske For&tter Macleod 
er bleven benævnt Lawisme, er, nagtet den sørgelige Er- 
faring om dets TJholdbarlied, dog fremdeles ikke kommet nd 
af Verden. Det kar nemlig noget for Fantasien og som 
Følge deraf for Spekulationen tiltalende ved sig at tænke 
sig, at en Kapital paa samme Tid kan være fast og fly- 
dende. 

Baade tidligere og efter den nyeste Ordning ere Bank- 
sedlerne i de forenede Stater i Nordamerika gmndede paa 
dette Princip. 

I Staten New-York knnde saaledes efter Lov af 8de 
Apr. 1838 Enhver sætte Banksedler i Omløb, naar han til 
Sikkerhed for dem deponerede et tilsvarende Beløb (dog 
ikke nnder 100000 Dollars) Statsobligationer, enten udstedte 
af de forenede Stater, af Staten New-York, eller (efter nær- 
mere Bestemmelse af Overtilsynsmanden over Bankvæsenet) 
af en anden af Unionens Stater. Under visse Betingelser 
kunde ogsaa rentebærende Hypotheker paa dyrket Land i 
Staten New-York antages som Sikkerhed. Sedlerne bleve 
mod saadan Sikkerhed udstedte, numererede og registrerede 
af en egen Embedsmand, Overtilsynsmand (superintendent), 
der, saafremt det anmeldtes for ham, at Sedlerne ikke paa 
Forlangende bleve indløste, skulde tage de fornødne For- 
holdsregler for ved Salg af de deponerede Sikkerheder at 
skaffe Midler til Lidløsningen. 

I Staten Massachusetts gaJdt lignende Bestemmelser. 
De udstedte Sedler paatryktes af Overtilsynsmanden et 
Stempel, hvori der stod, at de vare sikrede ved Pant i 
offentlige Effekter. 

Efter disse Begler var Seddeludgivelsen saaledes ganske 
uafhængig af Kassebeholdningen. 

Efter Tabellerne hos Htlbner havde (formentlig i 1853) 
174 Landbanker i Staten New-York omløbende Sedler paa 
18 Millioner og kontant Kassebeholdning af 1 Mill. Dollars. 
I Staten Massachusetts havde i 1852 Byen Bostons 32 
Banker et Seddelomløb af 12,8 Mill. Dollars med Kontant- 
beholdning af 0,77 MiU. DoUars. 

Da Eieme af Statsobligationer paa samme Tid saaledes 
kunde erholde Rente af dem, og ved at deponere dem hos 
Overtilsynsmanden faa Adgang til at udstede Banksedler 
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og altsaa kniide anvende den samme Kapital to G-ange paa 
en og samme Tid, er det let forklarligt, at Bankernes An- 
tal blev overmaade stort, og at Seddeludgivelsen stadig 
tiltog, indtil der blev Spørgsmaal om Indløsning. Saalænge 
ikke dette skede, knnde Statsobligationer og Landeien- 
domme sælges mod Sedler, og paa disse Sikkerheder knnde 
åesr atter grundes en ny Seddeludstedelse. Med den for- 
øgede Seddeludstedelse vilde da en Stigen af Priserne gaa 
i Følgeskab. 

I Aarene 1834 til 1836 viste dette sig paa samme 
Maade som omtrent 100 Aar tidligere ved Laws Bank. 

cFolket i de vestlige Stater med Lommerne falde af 
«Papirpenge gav store Ordrer paa Varer til Kjøbmændene 
«i New-York, Boston og Filadelfia, som skyldigst udførte 
«dem. Vekslerne for Kjøbeme vare betalbare i disse øst- 
«lige Byer, og naar Vestens Debitorer henvendte sig til 
c sine egne Bankierer for at faa Veksler paa disse Steder 
«for sine egne lokale Pengesedler, opdagede Bankiererne, 
«at deres Kunder havde kjøbt mere fra de østlige Byer, 
«end de havde solgt, at de allerede havde trukket paa disse 
«for hver eneste Dollar, som de havde tilgode, og at de 
«ikke kunde trække mere. Kjøbmændene i Vesten sendte 
«da sine egne Sedler som Betaling til de østlige Byer, men 
«ulykkeligvis for dem havde Kjøbmændene der allerede 
« betalt alt det, som de skyldte til Vesten. Ingen i New- 
«Tork eller Filadelfia havde nogetsomhelst Brug for Bank- 
« sedlerne fra Vesten, og ingen vilde reise 6 — 700 Mile for 
«at bede Kassererne i de vestlige Stater at betale sine 
« Sedler eller for i de Stater, hvor der var stillet Sikkerhed 
«for dem, at forlange, at StatskontroUøren skulde sælge 
«de pantsatte Sikkerheder og betale dem Pengeudbyttet. 
«Meget mere vidste Enhver, at det var physisk umuligt i 
« noget Tilfælde at erholde Beløbet i Penge, thi der var 
« intet Omløbsmiddel, hvormed den pantsatte Sikkerhed, om 
«den var bleven solgt, kunde betales, undtagen med Bank- 
< sedler, som vare funderede paa « Sikkerheders eller paa 
« Bankens blotte Løfte ». (The Scotsman. Citeret hos' Mac- 
leod, Theor. and pract. of bank. p. 353 og 354). 

Imidlertid forsvandt det ædle Metal af Omløbet. Store 
Varepartier vare indførte fra Europa, og Udførselen var 
paa Grund af de stegne Priser i Amerika meget liden. 
For at skaffe Midler til Dækning bleve en Mængde ameri- 
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kanske Statspapirer sendte til Eoropa for at sælges, men 
ogsaa af disse blev der en saa stor Overfiod, at de ikke 
kunde omsættes. Endelig kom Elrisen i Mai 1837, da sam- 
tidig alle Banker i Unionen, omtrent 700, maatte standse 
sine Kontantbetalinger. Sedlerne faldt selvfølgelig straks 
i Værdi; i New-York med 10—12 Procent, i Mississippi til 
45 Procent og saaledes overalt i større eller mindre Grad. 

Ved en i det følgende Aar i Bankerne i Massachusetts, 
som vare af de bedst bestyrede, foretagen Undersøgelse > 
viste det sig, at Forholdet mellem Mynt og Sedler havde 
været i et enkelt Tilfælde som 1 : 41, men i Almindelighed 
som 1 : 16, 17, 18 og 19. 

Efter Borgerkrigen, da de forenede Staters Pengevæsen 
var kommet i den største Uorden og Unionen havde udstedt 
en overordentlig Masse Papirpenge, indførtes der et nyt 
System ved Lov af 25de Marts 1863, hvorefter Unionen 
har bestemt et Maximum af Banksedler, der fordeles paa 
de enkelte Stater. Men ogsaa disse Sedler fanderes paa 
Statens Obligationer, der henlægges til Sikkerhed for dem, 
og i sin Ejæme er Systemet saaledes det samme. Saa- 
længe de af Staten udgivne Pengesedler fremdeles have 
Tvangskurs, kunne de nye Nationalbankers Sedler ogsaa kim 
betragtes som Papirpenge, fordi deres Indløsning vil foregaa 
i Statssedler og saaledes alene bliver en Ombytning af Papir 
med Papir. 

Principet, at Sedlernes Indløsning skal kunne sikres 
ved deres Fundering paa Værdier, der ikke ere ædelt Metal, 
og som, naar dette er drevet ud af Omløbet, ikke kunne 
omsættes uden mod Sedler, er en fuldstændig Selvmod- 
sigelse. Sedlerne blive i Virkeligheden tilsidst kun funde- 
rede paa Sedler. Til den Forstyrrelse, som dette bringer 
ind i den udenlandske Handel, hvor kun det anerkj endte 
Byttemiddel i ædelt Metal kan anvendes, kommer «ndnu 
den specielle Ulykke i Landet selv, at Stigningen af Pri- 
serne, eftersom Sedlerne synke i Værdi, ikke virker lige, 
men forfordeler dem uforskyldt, som ikke kunne have et 
Overblik over Forholdene. 

«Man tænke sig», siger Bastiat (Maudit argent: æuvres 
compl. V, p. 89), «alle de Forstyrrelser, alle de Bedrage- 
«rier, som maa frembringes i Ombytningerne, naar Værdien 
«af Byttemidlet forandrer sig, uden at man underrettes 
« derom ved en Forandring i Benævnelsen. Man udgiver 
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uforandrede Myntstykker eller Sedler, som bære Indskriften 
«tyve Francs», og som ville beholde denne Betegnelse gjen- 
^nem aUe senere Værdiforringelser. De dygtige Folk ville 
« sørge for ikke at levere sine Frembringelser uden mod et 
« større Ajatal Sedler. Med andre Ord, de ville forlange 
<firti Francs for det, som de før solgte for tyve. Men de 
« enfoldige lade sig narre. Der vil gaa mange Aar, førend 
^Forandringen er fuldendt for alle Værdier. Under Ind- 
^flyddbse af Uvidenbed og Vane vil vor Markarbeiders 
«Dagløn vedblive at være en Franc, medens Salgsprisen 
^paa alle Forbrugsgjenstande vil være steget omkring kam. 
«Han vil komme i en sørgelig Elendighed uden at kunne 
«forstaa Grunden. » 

Grundlaget for de svenske enskUda Bankers Seddel- 
udgivelse kan væsentlig henføres under samme Kategori 
«om det amerikanske System. Forinden en saadan Bank 
kan udgive Sedler, maa den nemlig deponere under Statens 
Værge i det mindste 60 Procent af Aktiekapitalen. Dette 
Depositum kan bestaa for en Halvdel i let realisable rente- 
bærende Obligationer og for en Halvdel i Hypotheker i 
Land- eller Byeiendomme, indtil for Halvparten af deres 
Værdi, beregnet efter Skattetaksteme eller Assurancesum- 
merne. Samtlige Deposita skulle undersøges og godkj endes 
af Landshøvdingen. 

Naar dette er skeet, kan en enskild Bank udgive Sed- 
ler for et Beløb, der svarer til den samlede Værdi af den 
under Statens Forvaring deponerede Del af Aktiekapitalen 
og Reservefondet, samt for sine Fordringer indtil et Beløb 
af 50 Procent af Aktiekapitalen, dog under Betingelse af, 
at i det mindste 10 Procent af denne findes ved Hoved- 
kontoret i Form af lovlige Guldmynter, og forøvrigt for det 
hele Beløb af Guldmynter og Guldbarrer, som den ejer ved 
Hovedkontoret. (Kgl. Kund. 12te Juni 1874). Disse Sedler 
ere dog ikke lovbestemte Betalingsmidler. 

Nu er det vistnok ikke Tilfældet, at det Depositum, 
som fordres af de enskilda Banker, udelukkende skal tjene 
til Sikkerhed for Sedlerne, men i Tilfælde af Bankens 
Standsning yH komme til at regnes sammen med dens øv- 
rige Aktiva uden Fortrinsret for Seddelihændehaveme. Da 
det fremdeles ubetinget paaligger de enskilda Banker at 
indløse sine Sedler med Guld og en Undladelse heraf kan 
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bevirke Fortabelse af deres oktroierede Bet, ktmde det 
siges, at det egentlig er heri, at Grundlaget for deres 
Seddelndgivelse ligger, og at deres Sedler saaledes virkelige 
ere funderede paa Onld, ikke paa < Sikkerheder ». Disse 
skulde da alene betragtes som en Graranti mod en uforsvar- 
lig Forretningsfarelse, og ved Siden af de øvrige Kauteler, 
som ligge i Aktiehavemes personlige solidariske Forplig- 
telse og i det strenge Tilsyn, som føres saavel fra den 
lokale Overøvrigheds (Landshøvdingens) Side, som fra selve 
Finantsministeriet, til hvilket alle Bankberetninger frem- 
sendes til Prøvelse, tjene til yderligere Betryggelse for 
alle Bankens Kreditorer. Denne Anskuelse er dog neppe 
holdbar. Da Bankernes Seddelmasse væsentlig er betinget 
af deres deponerede Sikkerheders Beløb, og den lovbefalede 
Kassebeholdning i Gruldmynter er forholdsvis meget liden, 
vil Seddeludgivelsen kunne forudsees ofte netop at ville 
rette sig efter de Grrændser, som Loven selv synes at have 
fastsat, og spørger man i et saadant Tilfælde, hvor Valu- 
taen findes til Indløsning, maa Svaret blive: I Bankernes 
deponerede Sikkerheder (Grundfondshypothek), i deres For^ 
dringer, i Akiiehavemes Solidaritet, i Statens Kontrol — 
men ikke i Gruld. 

Indtil videre have de enskilda Banker B>et til at ud- 
give Sedler af 5 og 10 Kroners Værdi. Dette kan dog af 
Kongen forandres (K. K. af ^V« 74), og Sedlerne skulle da 
kun udstedes i Beløb paa 50, 100, 500 og 1000 Kroner. 
Naar dette sker, ville de enskilda Bankers Sedlers Virk- 
somhed som Erstatningsmiddel for Mynt i det mindre Cha- 
løb, der nu er overmaade betydelig, blive indskrænket, og 
dermed ogsaa en klarere Opfatning af Banksedlemes Væsen 
trænge ind hos Folket. Rimeligvis ville ogsaa Bankerne 
da finde at burde holde en større metallisk Kasse, end nu 
er Tilfældet, da en Mængde af deres smaa Sedler vedbli- 
vende ere ude i Omløbet. 

Det bør til Slutning tilføies, at de enskilda Banker 
hidtil have været fulgte af Held. Ikke en eneste af dem 
har standset sine Betalinger, og, saa vidt vides, har der i 
Landet været en almindelig Tilfredshed med deres Virk- 
somhed. I sine «Notes on Banking» (London 1873) har 
den engelske Forfatter Rob. Palgrave ydet Systemet stor 
Ros. Men det er ikke efter Udfaldet under en kyndig og 
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forsigtig Ledelse, man kan bedømme et Banksystem. Hvis 
de enskilda Bankers Seddeludgivelse beror paa et feil- 
Agtigt Princip, kan den Dag komme, da en Uforsigtighed 
^ver Anledning til, at det svage Punkt rammes og at 
Mekanismen gaar i Staa. 


XVI. 

Det tidligere engeleke Seddeleyetem. Bullion-Komiteene 

Rappert. 

Tidligere Bankfrihed i England. — Den engelflke Banks Indstilling 
af Seddelindløsning i 1797. — Bank-Bestrictions Aet. — Syingningeme 
i Yekselkorseme og Goldprisen efter Suspensionen. — Bicardos Frem- 
stilling af Granden. — Bnllionkomiteens Indberetning. — Bicardos Pole- 
mik mod Bosanqnet. — Følgeslutninger. 

Naar det har været indrømmet Bankerne Adgang til 
at udstede indløselige Banksedler i nbegrændset Mængde, 
har det vist sig, at Seddeludgivelsen dog ikke har kunnet 
overskride det Beløb, som Omløbet fordrer, men at Sed- 
lerne, naar denne Grrændse var naaet, 4g]en kom tilbage 
til Bankerne for at blive indvekslede. Da imidlertid Om- 
løbet under de forskjellige Stillinger af Virksomheden og 
Omsætningen i et Land er af forskjelligt Omfang, vil der 
opstaa Svingninger i den Seddelmængde, som behøves til 
det, og Bankerne ville, naar de have været uforsigtige med 
at holde en tilstrækkelig metallisk Elasse, blive udsatte 
for at maatte standse. 

Under den Bankfrihed, som i en tidligere Periode (ind- 
til Bankakteme af 1844 og 1845) fandt Sted i England, 
Skotland og Irland, viste det sig hyppig, at Bankerne ikke 
havde Øie herfor. 

Der indtraf hyppig Standsninger, da Bankerne ofte 
benyttede sin Kapital og sine Deposita i overdreven Grad 
og samtidig vilde have Fordelen af en saa stor Seddelud- 
givelse som mulig. Selvinteressen, som skulde gjøre Ban- 
kens Eier eller Eiere forsigtige, virkede paa den modsatte 
Kant til anspore dem til en Jagen efter øieblikkelig Vinding. 
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Væsentlig paa Grnmd af de store Laan, som Englands 
Bank maatte gjøre til Staten, kom endog denne i den Stil- 
ling, at Begjeringen fandt det rigtigt, at den midlertidig 
standsede med Indløsningen af sine Sedler. Dette skede 
den 27de Februar 1797, da Bankens Kassebeholdning var 
1,08 Mill. Pd. St., dens Forpligtelser 13,77 MiU. Pd. St. og 
dens Sikkerheder 17,59 Mill. Pd. St., hvilket viste et Over- 
skud af 3,82 Pd. St. over hvad den havde tilgode hos Staten 
i 3 Procents Obligationer tU Beløb 11,68 Mill. Pd. St. 

Da Suspensionen blev bekjendt, forenede en Mængde 
af Londons Kjøbmænd sig om gj ensidig at støtte Bank- 
sedlernes Kredit, og Parlamentet bifaldt den ved en egen 
Lov (s8Bdvanlig kaldet the BaiÅ Bestriction Aet). Blandt 
denne Akts Bestemmelser var, at Banken med nogle faa 
Undtagelser forbødes at gjøre Udbetalinger til Private i 
Kontanter, at Banksedleme erkj endtes for tvungne Betalings- 
midler, og at de skulde antages til Pari Kurs ved Betaling 
af Skatter. 

Nu viste det sig, at Banksedleme, uagtet ikke indløse- 
lige, dog en Tid holdt sig i Værdi lige med Guld, og at Vek- 
selkurserne paa Hamburg endog vare i Gunst af England. 
Dette varede hele Aaret 1798, og Tilstrømningen af Guld 
var saa stærk, at Banken ved Aarets Slutning havde én 
Metalbeholdning af omtrent 7 MiU. Pd. St. Men i 1799 
indtraadte der lidt efter Udt en Forandring. Kurserne gik 
ned, stode ved Aarets Udgang under Pari, og Prisen paa 
fremmed Guld, som i Mai 1797 havde været 3 Pd. St. 17 
sh. 6 d pr. Unze (man erindre, at Myntprisen var 3 Pd. St. 
17 sh. 10^/j d), steg i 1799 til 4 Pd. St. og i 1800 til 4 Pd. 
St. 6 sh. De ugunstige Kurser vedbleve i de følgende Aar, 
og i 1810 stod fremmed Guld i 4 Pd. St. 10 sh. Disse For- 
hold gave Anledning til en af de interessanteste Under- 
søgelser om Seddelomløbet, som i høi Grad skulde bidrage 
tU at sprede Lys over dets Natur. Allerede i 1804 var 
Spørgsmaalet opstaaet i Anledning af, at Kurserne mellem 
England og Irland havde vist sig i høi Grad ufordelagtige 
for dette sidste Land. Parikurs mellem England og Irland 
noteredes med 8Vs, det vil sige, for 100 Pd. engelsk Ster- 
ling betaltes 108 Pd. St. 6 sh. 8 d irsk), fordi der gik 13 
irske Pence paa 12 engelske). Naar Kursen var under 
8^/s, var den fordelagtig for Irland, og naar den var over 
dette Tal, var den til Gunst for England. Omkostningerne 
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ved Foreendelsen af Metalvaluta beregnedes til omtrent 1 
Procent. Nu gik Knr8e]:ne, som i 1797 havde været 7, i 
1801 op tU 13 og i 1803 tU 19. Hvorledes skolde dette 
forklares? Der blev nedsat en Komité i Parlamentet, for 
Hvilken det blev konstateret, at Seddelndgivelsen siden Re- 
striktionsakten var steget i Irland fra mellem 6 — 700000 
Pd. St. til kenimod 3 Mill. Pd. St. Komiteen ndtalte, at 
det var den irske Banks uafviselige Pligt at indskrænke 
Seddelndgivelsen, hver Glang Knrsen var ugunstig, netop 
som den havde maattet gjøre, om der ikke havde været nogen 
Aestrictionsact. Dette skede da en kort Tid med hel- 
dige Følger, men den irske Bank forøgede snart igjen sine 
Sedlers Tal, og Knrsen faldt atter til Irlands Skade. 

Imidlertid var et lignende Forhold opstaaet mellem 
England og Udlandet. Kursen paa Hamburg faldt til 9 
Procent, paa Amsterdam til 7 Procent og paa Paris til 14 
Procent under Pari*). 

Den lovbestemte Myntpris paa Guld var som anførrt 

3 Pd. St. 17 sh. lOVs d pr. Unze, men Markedsprisen var 

4 Pd. St.— 4 Pd. St. 10 sh., altsaa omtrent 15 Procent 
høiere. Den, som vilde kjøbe Guld til Remisser til Ud- 
landet, maatte altsaa, da det var forbudt at ud£arre engelske 
Guldmynter, kjøbe dette for indtil 4 Pd. St. 10 sh. pr. Unze 
i Sedler og maatte, om han havde havt engelske Guld- 
mynter, givet et lignende Beløb i disse, medens han, hvis 
han sendte det saaledes indkjøbte Guld til Mynten, ikke 
vilde faa udmyntet af det mere end 3 Pd. St. 17 sh. lOV« d. 
Dette Forhold vakte almindelig Opmærksomhed, og der op- 
stilledes to modsatte Forklaringer af Fænomenet, hvoraf 
enhver havde sine ivrige Tilhængere. Det ene Parti paa- 
stod, at Banksedleme havde beholdt sin Værdi, men at 
Guldet var steget i Pris, det andet, at den forhøiede Pris 


*) Clement Jnglar opstiller (Journal des Écon. 3 Serie, 23, p. 234) føl- 
gende oplysende Tabel om Svingningeme i Guldprisen, Yekselknrsen 
og Værdien af den engelske Banks Noter fra 1797—1813: 

For&kadte 
Omløb. Laan til 
Staten. 
Mill. Lst. Mill. Lst. 

11 11 

17 17 

24 24 

24 16 


A OD* 

Gnldpr. pr. 

Yekselk« 

Værdi af 

AaT« 

Unze. 

Paris. 

Banknot. 


Lst. sh. d> 

Fr. cent. 

Shilling. 

1797 

3 17 10 

25 20 

20 

1806 

4 

25 10 

19 

1810 

4 13 

19 eo 

16 

1813 

5 10 

18 30 

17 
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paa Guld havde sin Gnmd i, at Banksedleme havde tabt 
i Værdi eller vare forringede (depreciated). Denne sidste 
blev foraden af andre med stor Klarhed begrundet af den 
skarpsindige David Aicardo (The high price of the bullion 
a proof of the depredation of banknotes). 

Han udhævede, at de fremmede Vekselkurser ikke kunde 
forandre sig udenfor de Grændser, som følge af Udgifterne 
ved at føre Metalvaluta fra det ene Land til det andet 
(Fragt, Assurance, Fortjeneste), og at et Lands Penge, saa- 
længe de bestaa i Mynt eller indløselige Sedler, ikke kunne 
forandre sin Værdi i Forhold til andre Landes metalliske 
Omløbsmidler ud over denne Grændse. Forsaavidt Sedlerne 
ikke ere indløselige, kunne de, naar de udgives i overflødig 
Mængde til Brug i Landet, dog ikke udføres til fremmede 
Lande, og naar da Vekselkursen gaar under Myntprisen, 
eller naar Prisen paa ædelt Metal, udtrykt i Sedler, gaar 
over Myntprisen, er dette et Tegn paa, at der er udgivet 
for mange Sedler, og at de af den Grund have tabt i Værdi. 
Det er umuligt for almindelig sund Menneskeforstand, siger 
han, at tænke sig, at naar en TJnze Guld udmyntes til 3 
Pd. St. 17 sh. lOV« d og jeg, naar jeg har denne Sum, har 
en Unze Guld, skulde give 4 Pd. St. 10 sh. i Guldmynt 
eller i Banknoter, som jeg kunde ombytte med 4 Pd. St. 
10 sh., for en Unze Guld, med mindre dens Pris var ud- 
trykt i et Omløbsmiddel, som var forringet i Værdi. 

, Kort efter at dette Ricardos Skrift var udkommet, ned- 
satte Parlamentet en Komité til Undersøgelse af disse For- 
hold. Denne Komite, bekjendt under Navn af The bullion 
commitee (The select commitee on the high price of bullion), 
afgav i 1811 en udførlig Fremstilling (Report) til Parla- 
mentet, hvori den anbefalede, at Banken inden Udløbet af 
2 Aar skulde gjenoptage Kontantbetalingen, en Forholds- 
regel, som dog fierrst lang Tid efter (1819) blev taget. 

Denne Fremstilling fra Bullion-Komiteen, som paa det 
nøiagtigste gjennemgaar det hele Forhold ved Seddeludgi- 
velsen, dens Virkninger paa Guldprisen og de fremmede 
Vekselkurser, gav atter Anledning til mere eller mindre 
grundige Undersøgelser om de af den opstillede Prin- 
eiper. 

Af en af dens Angribere, Mr. Bosanquet, hvis «prac- 
tical observations » bleve imødegaaede af Ricardo, bleve 
følgende Sætninger opstillede som Bullionkomiteens væsent- 
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lige Paastande og af Bicardo vedtagne som et rigtigt Ud- 
tryk for dens Anskuelser: 

1. At Forandringerne i Vekselkorsen med fremmede Lande 
aldrig for et betydeligt Tidsrom kan overskride Ud- 
giften ved Transport og Assurance fra et Land til et 
andet; 

2. at Prisen for Guldbarrer (bullion) aldrig kan overstige 
Myntprisen, med mindre det Omløbsmiddel, hvori den 
betales, er forringet under Guldværdien; 

3. at forsaavidt der kunde drages nogen Slutning fra 
Toldbodopgaveme over Udførsel og Lidførsel, skulde 
Stillingen af Vekselkurserne været særdeles gunstig; 

4. at Banken under dens Tvangstilstand besad udeluk- 
kende Magt til at begrændse Omløbet af Banksedler; 

5. at Omløbet af Landbankemes Sedler var afhængig af 
og stod i Forhold til Englands Banks Seddeludstedelse, og 

6. tilsidst, at Papiromløbsmidlet nu var overdrevent og 
forringet i Sammenligning med Guld, og at den høie 
Pris paa Guldbarrer og de lave Vekselkurser vare 
Følger af saa vel som Tegn paa en saadan Forringelse. 

Disse Sætninger bleve af Bicardo grundig forsvarede, 
og have en særegen Betydning for Theorien om Udgivelsen 
af indløselige Banksedler. 

Naar det nemlig maa erkjendes, at det er de fremmede 
Vekselkurser, som bestemme Prisen paa Guld (eller det 
ædle Metal, som anvendes til Mynt) i Landet, og at Ban- 
ken, kun hvis dens Sedler ere uindløselige, har Evne til 
selv at begrændse deres Mængde, idet en overdreven Ud- 
givelse da kan finde Sted med den Følge, at Sedlerne synke i 
Værdi, saa følger det heraf, at Vekselkurserne, naar Bank- 
sedlerne ere indløselige, maa faa en direkte Lidflydelse paa 
den Mængde, som Banken kan udgive. Thi hvis Seddel- 
mængden blev forøget ud over Behovet til det indre Om- 
løb, vilde, medens uindløselige Sedler maatte S3mke i Værdi 
mod ædelt Metal, indløselige blive indvekslede for at skaffe 
ædelt Metal til Udførsel. Saa snart Banken derfor under 
ugunstige Vekselkurser ikke vil se sin Metalbeholdning at 
forsvinde og gaa til Udlandet, maa den indskrænke sin 
Seddeludgivelse. 

Det er derfor ikke Størrelsen af Bankens Metalbehold- 
ning, som i og for sig bør være afgjørende for Begrænds- 
ningen af dens Seddeludgivelse, men kun betragtet i For- 
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bindelse med den Retning, som Strømningen af de ædle 
Metaller, vil tage, I Betragtningen af begge disse Forhold 
har Banken en Rettesnor for sin Seddelndgivelse, og ved 
at regalere sin Diskonto, eftersom disse tilsige, at den for^ 
høies eller formindskes, vil den knnne holde den rette Yei. 

Som tidligere anført er dette ikke Principet i den nu- 
værende engelske Bankakt, hvor den forhaandenværende 
Gnldbeholdning er afgjørende. 

Bankens Diskontosatser blive derfor bestemte af denne, 
som saaledes absolut kommer til at regulere Seddelomløbet 
i Landet. Saaledes som det nu er, vil Bankens ved en 
Guldudstrømning formindskede disponible Seddelmasse ikke 
tillade andet end at indskrænke Diskonteringen, og da en 
rationel Indskrænkning alene kan ske ved Diskontofor- 
høielse, tvinger den saaledes lettelig Gruldet tilbage, selv 
om dets Udførsel var fal^ommen begrundet. Men at 
tvinge Guldet tilbage under saadanne Omstændigheder vil 
sige det samme som at frembringe en unødvendig Nedgang 
i Friserne paa de Varer, som Landet har at udfare. 
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XVII. 
Den franske Banks Seddelsystem. 

Den fraaske Banks Seddeludgivelse ikke i bestemt Forhold bundet 
til den metalliske Kasse. — Trediedelsdækning som Regel, men ikke ofra- 
yigelig. — Napoleon den Istes Udtalelse om Banken. — Diskontosatsemes 
Jevnhed i et langt Tidsrom og Grundene hertil. — Kriserne i 1846 og 
1847. — Forandring i Diskontopolitiken fra 1853. — Fri Rentefod for 
Banken fra 1857. — Krisen 1867. — Séddelværdieme. 

Som en Modsætning til den nuværende engelske kan 
med Hensyn til Begrændsningen af Seddeludstedelsen den 
franske Bank betragtes. Denne kar, naar den ikke under 
de politiske Uroligkeder i Landet har faat sine Hænder 
bundne, begrændset sin Seddeludgivelse efter Forholdenes 
Krav, og har, siden den blev stiftet i Begyndelsen af dette 
Aarhundrede, vidst at opretholde sin Kredit usvækket. 
Saaledes som Forholdene nu ere efter Frankrigs ulykkelige 
Krig i 1870, ere Bankens Sedler i Virkeligheden Papir- 
penge, idet de have Tvangskurs og ere uindløselige. Ikke 
desto mindre have Bankens Sedler næsten den hele Tid 
siden holdt sig i Parikurs med Gruld. 

Dette skyldes forskjellige Omstændigheder og væsent- 
lig, at Frankriges Handel i dette Tidsrum har taget et 
stort Opsving og at Handelsbalancen stadig har været til 
Gunst for det, saa at Tilførselen af Guld har oversteget Ud- 
førselen, og Bankens metaUiske Kasse uafbrudt er vokset. 
Dernæst har Banken, skjønt ikke forpligtet til Indveksling, 
dog ikke negtet saadan, naar den ikke havde Grund til at 
tro, at Vekslingen blev forlangt til Spekulationer i Udfør- 
selen (saaledes udveksledes i 1875 630 Millioner Francs i 
Guld og 497 Mill. Francs i Sølv, Rydqvist 1. c. p.2 37). For- 
øvrigt blev der ogsaa taget Forholdsregler mod, at Seddel- 
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udgivelsen skulde kunne gaa for sig i det Uendelige, idet 
Nationalforsamlingrøi har fastsat et absolut Tal for den 
hele Seddelmasse, •som Banken kan udgive. Dette synes 
rigtignok at V8dre sat saa rummeligt, at det vanskelig kan 
naaes, end sige overskrides af, hvad der kræves til Om- 
løbet, nemlig i 1870 tU 2400 Mill. Francs, og i 1872 tU 
3200 Mill. Francs, hvormed kan sammenlignes, at Seddel* 
massen under lignende Omstændigheder i 1848 blev fastsat 
til 452 Mill. Francs og i 1849 til 625 MiU. Francs. Banken 
har heller ikke, uagtet de store Fordringer, som Statens 
Finantser har gjort til den, ben3rttet sig af sin Seddelret 
i dens hele Udstrækning (Seddelomløbet var i Marts 1876 
2464 Mill. Francs og den metalliske Kasse 1846 Mill. Francs). 
Den store Seddeludgivelse har dog vakt Betænkeligheder, 
og foruden andre (Clement Juglar) har Michel Chevalier 
stærkt advaret mod at være for sikker. 

I de Tider, i hvilke den franske Banks Sedler have 
været indløseUge paa Anfordring, har dens Seddeludstedelse 
i Almindelighed kunnet rette sig efter Eravet paa Diskon- 
tering af Veksler, uden at ' noget fast Forhold til den me- 
talliske Easse har været bestemt, undtagen forsaavidt det 
har været antaget som Regel, at den ikke burde veere 
mindre end en Trediedel af den omløbende Seddelmasse. I 
Almindelighed har Banken kunnet holde sin Metalbehold- 
ning langt større, men den har dog ogsaa undertiden været 
mindre (i 1813 var saaledes Metalbeholdningen 26 Mill. og 
Seddelomløbet 86 Mill. Francs). Da i 1805 et Bygte havde 
udbredt sig om, at Eeiseren havde taget Bankens Metal- 
beholdning til Tydskland for at fylde sin Erigskasse, blev 
der naturligvis straks gjort store Erav paa Veksling. For 
at sikre sin Beholdning troede Banken det hensigtsmæssigt 
at indskrænke sin Diskonterings virksomhed, men gjorde den 
Erfaring, at dette netop forøgede Ængstelsen og frembragte 
en Erise. Under denne indskrænkede Banken sin^ Veksling 
til Vs Mill. Francs daglig, og dens Sedler faldt 10 Procent 
nnder Pari. Ved sin Tilbagekomst fra Felttoget forkastede 
Napoleon Bankens Fremgangsmaade og gav den en ny For- 
fatning, idet han med klare Ord sagde, at Banken var til 
for at diskontere*). 


*) <Je ne congois clairement dans les operations de la banqne qae 
Tescompte* 

Gamborg: Seddelbanken. 8 
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I Bankens senere Historie viser det sig, at den har 
fulgt det af Keiseren givne Vink og været til Bede baade 
for at Igælpe Begjeringen til at £fta sine Midler omsatte i 
Penge og for at diskontere Handelsveksler. Gkmske mær- 
keligt er det, at Diskontoen i 27 Aar. stod nafbmdt i 4 
pCt., nemlig fra 1820 — 1847, da den under den indtmfae 
Erise blev forbøiet til 5 pCt. 

Dette er et Forbold, som tiltrækker sig Opmærksombed. 
Naar Diskontoen i et saa langt Tidsrum bar knnnet bolde 
sig paa samme Standpunkt, ligger det nær at antage, at 
det bar sin Grund i Anvendelsen af et Princip, der ikke 
tillader, at den underkastes de Svingninger, som ellers sy- 
nes at være nødvendig knyttede til de vekslende Konjunk- 
turer i Handelsverdenen. For en Del vil det ogsaa for- 
mentlig findes, at Diskontoens Stadigbed i dette Tilfeelde 
skyldes Bankens Adgang til selv at bestemme Seddeludgi- 
velsen uden at være bundet til noget ufravigeligt Forbold 
mellem Seddelmassen og den metalliske Easse. Hertil kom 
forskellige andre Omstændigbeder ved Bankens Forretnings- 
orden. 

Ved Lov af 3die September 1807 var Pengerenten ble- 
ven fastsat til 5 pCt. og for Handelspapirer til 6 pGt., og^ 
mellem Aarene 1807 og 1820 vekslede Bankens Diskonto 
mfUem 4 og 6 pCt., da det i det sidstnævnte Aar af Bank- 
styrelsen blev bestemt, at den for Eftertiden skulde være 
4 pOt. Til at fastbolde denne Sats bjalp det nu, at Baa- 
ken kun bavde Adgang til at diskontere Veksler med tre 
anerkendte gode Navne (undtagelsesvis dog med to mod 
vedføiet lovbestemt Sikkerbed), og at den saaledes blev en 
Slags Bediskonteringsindretning for enkelte større private 
Bankbuse, i bvis Interesse det var, at Bankdiskontoen ikke 
skiftede. Dernæst brugte Banken under knappere Tider 
kun at diskontere Veksler med en meget kort Løbetid, o^ 
kunde berved baade forøge Omløbsbastigbeden af sine Midler 
og i det Hele taget indskrænke sig til Af&erer, som forud- 
satte en burtig Afvikling. Fremdeles var det ikke uden 
Betydning, at Landets daglige store Omsætninger i mindre 
Summer foregik i klingende Mynt, idet Banken ikke udgav 


La banqne n'appaxtient pas senlement anx actionnaires, elle appartient 
a YétnU. 

(Cit. hos Conrc. Senenil, Traité des banqnes. App« p« 581—83)* 


115 

mindre Sedler end paa 500 Francs, og at Folket i det hele 
havde en stærk Tilbøielighed til at have en kontant Kasse- 
beholdning i Hnset, hvilket bevirkede, at der altid var en 
stor 'metaUisk Beserve tilstede udenfor Bankens Behold- 
ning. Endvidere havde Frankrige dobbelt Myntfod, Gruld 
og Sølv, som satte Banken i Stand tQ selv at bestemme, i 
hvilket Metal den vilde veksle og derved gjorde den mindre 
udsat for Krav paa Indveksling til Spekulation i TJdfersel 
af ædelt Metal. Under vanskelige Omstændigheder var 
Banken ogsaa heldig og duelig nok til at skaffe sig Penge 
i Kasse paa anden Maade end ved at indskrænke Diskon- 
teringsvirksomheden, nemlig ved at laane paa eller sælge 
sine Statspapirer. Endelig benyttede den sig ogsaa, som 
det viste sig, paa en fornuftig Maade af sin fri Adgang til 
Seddeludstedelse ved ikke at indskrænke Diskonteringen, 
uagtet dens metalliske Kasse formindskedes under det an- 
tagne normale Forhold mellem den og Seddelmassen. 

I 1846 og 1847, i hvilke Aar der indtraf en Ejrise, ved 
hvis Slutning Banken som anført forhaiede Diskontoen til 
5 pGt., gik dens metalliske Beholdning ned fra 202 Mill. 
Francs i Slutningen af Marts 1846 til 70 Mill. Francs i 
Slutningen af December s. A., og var fremdeles i Marts 
1847 ca. 70 Millioner Francs, hvorpaa den begyndte at 
hæve sig, og steg i Juni til 95 og i December 1847 til 107 
Mill. Francs. Paa samme Tid svingede Seddelomløbet i 
1846 meUem 263 og 257 MiU. og i 1847 meUem 237 og 233 
Mill. Francs. Det vil saaledes sees, at Seddelomløbet kun 
var underkastet en ganske ubetydelig Uregelmæssighed, 
medens Metalbeholdningens Forhold til det forandrede sig 
overordentlig og vekslede fra 77 til 27 Procent. (Efter 
Tabel hos Courc. Seneuil, Tr. d. B. p. 232). 

Den store Formindskelse i Metalbeholdningen, som 
fandt Sted i disse Aar, havde sin Grund i den slette Høst 
i 1846, som bevirkede en ganske usædvanlig stor Indførsel 
af Kom, der maatte dækkes ved Betaling i ædle Metaller. 
At Banken under disse Omstændigheder, hvor Trangen 
ikke havde sin Oprindelse af overdrevne og mislykkede 
Spekulationer, fremdeles holdt Seddeludgivelsen paa dens 
sædvanlige Stand, viste sig fuldkommen retfærdiggjort ved 
Udfaldet. Dens diskonterede Handelsveksler, som i 1844 
havde udgjort 749 Millioner, gik i 1846 op til 1003 MilUoner 
og i 1847 til 1191 Millioner Francs, og dens hele Behold- 

8» 
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ning uf usikre Fordringer fra 1846 udgjorde kun 9400O 
Franos, hvoraf to Tredieparter bleve dækkede det føl- 
gende Aar. 

For at beyare en passende Kontantbeholdning optog 
Banken bL A. et Laan paa 26 1011. Francs i London mod 
Sikkerhed i Statspapirer og solgte desuden til den russiske 
Segjering Statsobligationer tU et Beløb af 50 Mill. Francs, 
for hvilke Betalingen skulde erlægges i Busland, hvorved 
Likvidationen for det fra dette Land indkjabte Kom kunde 
ske uden Forsendelse af sedelt Metal. 

Krisen i Frankrige i 1846 og 1847 gik saaledes over 
ilden forstyrrende Følger, medens den, som i Slutningen af 
det sidstnævnte Aar udbrød i England og for en stor Del 
var bevirket af den samme Aarsag, dog ogsaa i Forbindelse 
med Overspekulation i Jernbaner, som før omtalt foraar- 
sagede en udstrakt Ødelæggelse, der først standsedes ved 
at Bankakten blev sat ud af Krafb og Seddeludstedelsen 
blev givet fri mod en Diskonto af ikke under 8 Procent. 

Effcerat den franske Bank fra 15de Marts 1848 til 6te 
Aug. 1850 paa Omnd af Februavrevolutionen havde havt 
Tvangskurs paa sine Sedler, hvoraf den heller ikke den 
Gang i fuld Udstrækning benyttede sig, vedblev den paa 
samme Maade som tidligere at holde jevne Diskontosatser, 
idet dens metalliske Kasse altid var forholdsvis m^get 
stor. Men fra 1853 indtraadte der en Forandring i dens 
Maximer. cFra 1853 udstrækker den eller indskrænker 
eden sine Operationer ved at nedsætte eller forhøie Dis- 
ckontoen, som har varieret fra 3 pCt. — 6 pCt. p. a.» (Courc. 
Seneuil 1. c. p. 242). Ved Lov af 9de Juni 1857 blev fri 
Bentefod for den indført, og under den store europæiske 
Elrise, som udbrød i Slutniugen af dette Aar, vekslede den 
franske Banks Diskonto sammen med den engelske Banks. 
I Oktober Maaned begyndte Diskontoen at stige. Den 12te 
Oktober forhøiedes den i England til 7 pCt., hvorpaa Frank- 
riges Bank svarede med en Forhøielse til 67' pCt. Den 
engelske Diskonto forhøiedes derpaa til 8 pCt., og den 
franske fulgte med 7VspCt. Den 5te November forhøiedes 
Diskontoen i England til 9 pCt. og den 12te til 10 og 12 
pCt., men to Dage effcer forhøiede ogsaa den franske Bank 
sin Diskonto til 8, 9 og 10 pCt. for henholdsvis 1, 2 og 
3 Maaneders Papirer. Den 12te November blev den en- 
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gelske Bankakt suspenderet, og Diskontoen faldt nu snart 
baade der og i Frankrige. 

Imidlertid var den franske Banks Seddeludgivelse fra 
513 Millioner Francs i Juni steget til 554 Millioner i Ok- 
tober med en kontant Kassebeholdning af 107 Millioner, var 
i November 531 Millioner med kontant Easse af 73 Mil!., 
og dalede igjen i December til 488 Millioner med Kontant- 
beholdning af 84 Millioner, medens Diskontoen i December 
gik ned til 5 pCt. Vekselportefeuillen var imidlertid ste- 
get fra 244 Millioner i Juni til 316 MiU ioner i Oktober og 
var 307 Mill. i November. I Løbet af de Mgende seks Maa- 
neder hævede atter Kassebeholdningen sig til 287 Millioner, 
medens Seddelomløbet var 554 Millioner og Vekselporte- 
feuillen 161 Mill. (Clem. Juglar, des crises commerciales, 
p. 159). Til Sammenligning hidsættes, at Seddeludgivelsen 
i England den 20de November s. A. overskred det lovbe- 
stemte Maximum med 928000 Pd. St., men allerede den 
30te November igjen var lige ved Grrændsen af det. 

Forholdene i Frankrige og England fremstillede saa- 
ledes under Krisen forsaavidt det samme Billede, som der, 
da den private Kredit ophørte, fordredes en Udvidelse af 
Bankkrediten, der alene kunde ydes ved en forøget Seddel- 
udgivelse. Men i England foregik denne ved et Brud paa 
Loven, som farst kunde ske, da Banken selv begyndte at 
frygte for sin Stilling, medens den franske Bank lod den 
indtræde, eftersom Tidsomstændighederne fordrede det. 

Den franske Banks Seddelværdier vare fra først af 
fastsatte til i det mindste 500 Francs. I 1847 bleve de 
mindste Seddelbeløb fastsatte til 200 Fr., i 1848 til 100 Fr. 
og i 1857 til 50 Francs, en Tilladelse, af hvilken Banken 
dog længe ikke benyttede sig. Efter den sidste Krig, un- 
der hvilken man havde fundet sig i, at flere Kreditindretr 
ninger udgav Sedler lige til paa 1 Franc, blev i 1871 den 
franske Bank bemyndiget fil at udgive saa smaa Sedler 
som paa 5 Francs. Disse ere dog nu for den største Del 
inddragne, og de mindste Sedler, som Banken udgiver, ere 
paa 50 Francs 


XVIII. 

Forelag til Regulering af Seddeludglvelsen ved Hjælp af 
beetemte DIskontoeatser fremsatte af E. Seyd og 

H. D. Macleod. 

E. Seyds Forslag om en Skala for Diskontoen efter Kontantbehold- 
ningens Forhold til Seddelmængden. — Uheldige Følger af en saadan 
Skala. — Macleods Forslag om, at den absolute Metalbeholdning sknlde 
tjene til Udgangspunkt for en Diskontoskala. -~ Praktiske Vanskelig- 
heder ved en saadan. 

Bet ligger i Sagens Natur, at den Yeiledning, som 
Bankens Metalbeholdning og Yekselkiirseme give til Fast- 
sættelse af Diskontoen, er et Vink, som det gj ælder for 
Bankstyrelsen at være yderst opmærksom paa, og at be- 
nytte sig af i det rette Øieblik, da det ikke er enhver 
Nedgang eller Forøgelse af Kassebeholdningen eller ethvert 
Omslag i Vekselkurserne, som gjør en Forandring i Dis- 
kontoen betimelig. I England, hvor Seddelreservens Stør- 
relse pleier at være saa bestemmende, at man af dens For- 
hold til Forpligtelserne i Almindelighed paa Forhaand kan 
43latte sig til Diskontoens Høide, vil man dog ofte se, at 
der føres en levende Diskussion, om hvorvidt Diskonto- 
forandringerne ere foregaaede til rette Tid. 

For i saa Henseende at give Bankstyrelsen en fast 
Begel at gaa efter, hvorved dens Virksomhed med Hensyn 
til Fastsættelsen af Diskontoen vilde blive omtrent meka- 
nisk, er det bleven foreslaaet, at Rentefoden skulde bestem- 
mes efter en fast Skala overensstemmende med Kontant- 
beholdningens Forhold til Seddelmassen. 

En engelsk Forfatter E. Seyd, som i Anledning af 
den nye Bankorganisation i Tydskland i flere Brochurer 
har omhandlet dette Spørgsmaal, har i saa Henseende 
fremsat et bestemt formuleret Forslag. Han gaar i dette 
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ud fra, at den laveste Bankrente skal fastsættes ved Lov 
for Eksempel til 2Vs Procent, naar Metalvalutaen svarer 
til Seddelomløbet, og derefter stige med V^ pCt. for hver 
10 pCt. Forsbjel mellem Metalbeholdning og Seddelomløb, 
indtil den skulde standse ved en Trediedels Metalbehold- 
ning, da den vilde udgjøre 13 pCt. — en Forhøielse, som 
han dog aldrig antager vilde blive fornøden. Eller ogsaa, 
mener han, knnde man gaa den omvendte Yei og med Ud- 
gangspnnkt fira den almindelig antagne Trediedelsdækning 
begynde ved den med Fastsættelse af den høieste fornødne 
Diskonto f. Eks. 10 pCt. Han opstiller saaledes eksempel- 
vis førlgende Tabeller for Diskontoen: 

33 pCt. Metalbeholdning 10 pCt. Diskonto 
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Vistnok mener Seyd, at Bankbestyrelsen ikke ubetin- 
get skulde være bundet til Skalaen, og at den navnlig 
skulde knnne undgaa den voldsomme, pludselige Forhøielse 
af Diskontoen ved at lade en lavere Diskonto end den 
efter Skalaen bestemte virke i saa meget længere Tid, 
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idet lian bemærker, at en Forkeielse af Diskontoen, som 
varer i 20 Dage, har den dobbelte Kraft; af den, soiti var 
rer blot i 10 Dage. Imidlertid fremstiller det sig do^ 
straks her som en Betænkelighed, at Banksiyrelsen, naar 
en saadan Skala var opstillet i Bankens Beglement, i de 
fleste Tilfælde vilde søge at holde sig fri for Byrden af 
med personligt Ansvar at træffe en derfra afvigende Be- 
stemmelse ved uden videre at rette sig efter Beglementet. 

Om nu end en saadan Begrændsning af Seddéludgivel- 
sen med Seddelmængdens Forhold til Metalvalataen som 
Begolator for Diskontoen ved fierste Øiekast kan synes at 
være meget rationel, viser det sig dog, naar man tænker 
sig den bragt i Anvendelse ved forskjellig absolut Be- 
holdning i Bankens EAsse, at den farer til Besultater, 
som ikke staa i Samklang medPrincipet for Banksedlemes 
Anvendelse i Omløbet. 

Eftersom nemlig Bankens Kontantbeholdning formind- 
skes, vil Diskontoen, hvis ikke Seddelomløbet ogsaa af sig 
selv samtidig forholdsvis aftager, absolut maatte forhøies, 
og kan saaledes under normale Forhold komme til at ytre 
et ubetimeligt Tryk paa Omsætningen, og omvendt kan 
Diskontoen Ugesaa ubetimelig komme til at blive nedsat 
paa Grund af en af usædvanlige Forhold bevirket Stigning 
af Metalbeholdningen. Tænker man sig Begelen anvendt 
paa den tydske Bigsbank, som, naar dens Kontantforraad 
er 125 Mill. Mark, har lovlig Bet til efter begge de for- 
hen fremstillede Frinciper at have et Seddelomløb af 375 
Millioner Mark, vilde dette Beløb efter Seyds Skala be- 
tinge en Diskonto af 13 pCt., medens efter Loven Bank- 
styrelsen ikke engang er nødt til at sætte Diskontoen til 
5 pCt., men har fuldkommen frie Hænder. Paa den anden 
Side vil, hvis Kassebeholdningen forøges til 375 MilL, og 
Seddelomløbet bliver uforandret, Diskontoen efter Seyds 
Skala blive 2Vs pCt., uagtet Seddeludgivelsen muligens 
kan være gaat saavidt, som den burde, og den store Kasse- 
beholdning kun beror paa tilfældige Omstændigheder. I 
det Hele staar Seyds Plan aldeles i Strid med den i Be- 
stemmelsen om en fast Kontingentering udtrykte Tanke, 
at Seddelomløbet til enhver Tid tiltrænger og kan bære 
et vist udækket Beløb, idet hans Diskontosatser intet Hen- 
syn kunne tage hertil. Den udækkede Seddelkontingent 
for den tydske Bigsbank er, som anført, bestemt til 250 
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Mill. Mark. Men et saadant Omløb af udækkede Sedler 
vil, efter Seyds Forslag, betinge en Diflkonto, som vil va- 
riere fra et Maximnm af 13 pCt. ved Trediedelsdækning 
til en meget lav Diskonto, om end det absdlnte Seddelom- 
løb er tiltaget i overordentlig Grad, naar Metalbeholdnin- 
gen samtidig er steget, saaledes 4 pCt., hvis Kassebehold- 
ningen er 1000 Mill. Mark og Seddelomløbet 1260 Millioner. 
Om end derfor Seyds Skala kan være af en vis theoretisk 
Betydning, som oplysende for den indre Forbindelse mel- 
lem Diskonto og Omløb, er den dog neppe praktisk anven- 
delig. Alene den Omstændighed, at den gjør den hele 
Diskontofastsættelse til en Slags maskinmæssig Mekanisme, 
gjør den mistænkelig, da Diskontosatsens Hensigtsmæssige 
hed beror paa saa mange forskellige specielle Forhold. 

Tanken i disse Seyds Forslag skyldes mnligens oprin- 
delig H. D. Macleod, som (Theory and practice of banking 
Cap. 13 Vol. n 1856 p. 391 og fgg.) foreslaar en ved før- 
ste Øiekast lignende Flan for Begoleringen af Seddelom- 
løbet. Loven, siger han, skulde tvinge Banken til at op- 
retholde Omløbsmidlet i sin Værdi overensstenunende med, 
hvad den er hos andre Nationer, ved at nøde den til itide 
at forhøie Diskontoen. For at opnaa dette skulde der 
fastsættes en vis Sum af kontant Metalbeholdning, som 
man fandt det ønskeligt at beholde i Landet under ethvert 
Forhold, eller som ialfald kun skulde bruges i den yderste 
Nød. Naar denne Sum var bleven bestemt, skulde der 
fastsættes en vis Diskonto, som skulde sadtte det udenfor 
Biækkeevne af enhver sædvanlig indtræffende Begivenhed, 
at mere Gtvlå kunde forlade Landet, og ved hvilken det 
kunde antages, at Guldtilførselen fira andre Lande vilde 
indtræde. Paa begge Sider af dette Punkt skulde Dis- 
kontoen bevæge sig i en bestemt Skala, stigende eller fal- 
dende, eftersom Metalbeholdningen aftog eller voksede. I 
den af ham opstillede Skala sætter han Udgangspunktet 
for Englands Vedkommende ved en Metalbeholdning af 8 
Millioner Pund Sterling med en tilsvarende Diskonto af 
10 pCt., som skulde aftage, eftersom Beholdningen ste^, 
og stige, eftersom den faldt. Til Sammenligning med 
Seyds Skala hidsættes ogsaa denne: 

Lstrl. 20000000 .... 27« pCt. 
« 17000000 .... 3 « 
« 16000000 .... 37« « 
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En saadan lovbestemt Skala, mener Madeod, vilde 
være fdldkommen selvvirkende og gjøre det unødvendig 
at fiastsadtte nogensomkelst Begrændsning af Seddeladgi- 
velsen« 

Macleods Plan er kan i sin ydre Form af en vis Lig- 
hed med E. Seyds, men i sit Væsen grondforskjellig &a 
den. Hvad Seyd foreslaar, er nærmere beseet kan det 
gamle Forholdi^rincip, regaleret ved en efter Forholdet 
mellem Metal og Sedler vekslende Diskonto. Maeleod 
derimod kan tager Hensyn til den absolate Metalbeholdning. 
Saavidt skjannes, er hans Plan begrondet, naar først Ud- 
gangspnnktet, den mindste nødvendige Metalbeholdning, er 
fondet. Han vil principmsMisig, at Seddeladgivelsen skal 
være grundet alene paa Metalbeholdningen og at Banken ikke 
skal have Adgang til at adstede Sedler mod Statens Obli- 
gationer, dog at den har fold Adgang til at indlqøbe saa- 
danne, hvis den finder det fordelagtigt. Men forsaavidt 
synes hans Plan at føre til det samme Besnltat som de 
Principer, der ere bragte i Anvendelse ved den franske 
Bank, kun med den Forslcjel, at Diskontoen efter Macleods 
Plan vilde stige og feJde regelnuessig ligesom Kviksølvet 
i et Thermometer, eftersom Metalbeholdningens Størrelse 
Qemede sig mere eller mindre fra det antagne Udgangs- 
ponkt, der vilde &a samme Plads som Nalponktet paa 
Thermometret. 
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En saa automatisk Virksomhed kunde det dog tænkes 
til sine Tider kunde være uhensigtsmæssig eller endog 
farlig. Den kunde saaledes vel give Anledning til Spe- 
kulationer af en betænkelig Art, idet Pengespekulanter 
t. Eks. ved pludselig at indsætte eller udtage Beholdninger 
af Guld vilde have det i sin Magt at bevirke Bevægelser 
i Diskontoen, som kunde udnyttes til stor Fordel for dem 
selv, men til Skade for den almindelige Omsætning. 


Tilbageblik. 

De to HoyedgnmdBætniiigeT for Udstedelse af Banksedler. — Deres 
Sammenfalden i Praksis. — Speigsmaalet om Banksedlemes Tilstedelig- 
hed som Kreditmidler beror fbr det enkelte Land paa, om deres Indløse- 
lighed derved kan sikres. — Det amerikanske Systems ifeilagtige Qrandlag, 

Af det Foregaaende ville vi have seet, at der er to 
ganske forskjellige Anskuelser af Banksedlemes Væsen, 
som ligger til Gmnd for deres Benyttelse, og som have 
faaet sit Udtryk i de fremstillede Seddelsystemer, der med 
forskjellige Modificationer gjentage sig i alle eksisterende 
Seddelbanker, som det derfor ikke er nødvendigt enkeltvis 
at gjennemgaa. 

Efter den ene af disse, den ældste, som i lang Tid 
uden at være klargjort i Theorien dog praktisk var bestem- 
mende for deres Udgivelse, tillægges Banksedleme Betyd- 
ningen af et Kreditmiddel af en noget forskjellig Art fra 
de øvrige £[reditmidler, idet de fuldstændig kunne udfylde 
Pengenes Plads i det indre Omløb. 

Efter den anden nyere Opfatning skulle Banksedleme 
repræsentere, forestille, det ædle Metal, som ellers maatte 
tjene i Omløbet, og ere saaledes kun at betragte som et 
Bevis fra Banken for et i dennes Easse opbevaret tilsva- 
rende Beløb af deres Værdi i ædelt Metal. 

Begge S3aismaader falde i sin praktiske Anvendelse 
sammen deri, at de tUstede Anvendelsen af et af ædelt 
Metal udækket Beløb af Banksedler, saaledes at dette efter 
den første Betragtningsmaade bliver at regulere efter det 
indre Omløbs afvekslende £[rav ved en efter den metalliske 
Kasses Størrelse med stadigt Hensyn tU de fremmede 
Vekselkurser afyasset Diskonto, medens det efter den sidste 
Anskuelse er uforanderlig fastsat til det Beløb, som an- 
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tages at ysere det mindste fornødne, saaledes at Seddels- 
omløbet udenfor dette kommer til at blive aldeles stem-^ 
mende med det Omløb af ædelt Metal, som maatte finde 
Sted, hvis man ikke havde Banksedler. 

Det forste af disse Principer ligger til Grrund for den 
franske Banks Seddelsystem samt, om end mere nklart, for 
de paa Forholdssystemet grundede Banker. 

Den anden Anskuelse £ar fiindet sit Udtryk i den en- 
gelske Bank, saaledes som den blev forandret ved Bank- 
akten af 1844, og i de Banker, som senere have dannet sig 
efter dennes Mønster. 

I den tydske Bigsbank er der nu gjort et Forsøg paa 
at lade begge Frinciper komme til Anvendelse og saaledes 
at frembringe en Slags Formidling mellem dem. Om denne 
Ordning vil fare til det tilsigtede Maal, er det, saalænge 
den ikke har været prøvet under vanskelige Forhold, for 
tidligt til med Sikkerhed at udtale nogen Mening. 

Begge de omhandlede Frinciper for Seddeludgivelsen 
have sine Forsvarere, og det maa indrømmes, at der er 
vægtige Grunde, som tale for ethvert af dem. 

Tvistens Løsning ligger i Besvarelsen af Spørgsmaalet, 
om ikke Faren ved at anerkjende Krediten under Form af 
Banksedler som Erstatningsmiddel for Penge er større end 
Fordelen. 

Besvarelsen af dette Spørgsmaal dreier sig ikke alene 
om Banksedlemes Indløselighed til enhver Tid, men ogsaa 
om den Betydning, som det har, at et blot og bart Kredit- 
middel optræder som forøgende det tilstedeværende aner- 
ijendte Byttemiddels Mængde. Den sidste Del af Spørgs- 
maalet er imidlertid for den enkelte Stat ikke af Interesse, 
al den Stund det er ubestrideligt, at den har en Fordel 
ved at kunne faa frigjort en Del af det ædle Metal, som 
den ellers maatte anvende i sit indre Omløb, ved Brugen 
af Banksedler, og det afgjørende bliver derfor, om disses 
Jndløselighed kan sikres paa anden Maade, end ved at Ban- 
ken har en tilsvarende metallisk Kassebeholdning. Som 
^Erfaring har vist, kan Bankens Ordning være saadan, at 
Banksedlernes Indløselighed er sikret, saa vidt som noget 
menneskeligt kan sikres, uden at de repræsentere det i 
Bankens Kasse værende ædle Metal. Det i den franske 
Bank antagne System synes derfor vel begrundet, og fordi 
det ved at kunne forøge og formindske Seddeludgivelsen 
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efter det indre Omløbs Behov kan være til stor Lettelse 
for Omsætningen, at bnrde foretrækkes for det mere nbe- 
kjælpsomme engelske System. 

Ganske udenfor de omhandlede Principer staar Ord- 
ningen i de amerikanske Seddelbanker, som hviler paa en 
feilagtig Opfatning af Banksedlemes Betydning, idet den 
grander dem paa Værdier, der ikke ere anerlcjendte som 
almindelige Byttemidler. Det{e System beror paa, at Sed- 
lerne repræsentere de Værdier, som ere deponerede til Sik- 
kerhed for dem. Men da disse Værdier selv ere forande^ 
lige, ville Sedlerne ikke kmme bevare nogen fast Værdi i 
Forhold til Penge, hvilket er den første Betingelse, for at 
de sknlle kunne tjene til at erstatte dem. 


2den Afdeling. 

Seddelbankens Indretning. 


I. 

statsbanken. Den privilegerede Centralbanic. 

Par Tunité le privilége s'éléve au ranff 
d'ime institationpabliqae, par le moroellement 
il desoendrait au nivean des fkvears individu- 
elles. WolowBkl. 

Seddeladgivelsen almindeligvis underkastet Indskrænkninger. — To 
Hovedklasser af Seddelbanker. — Centralbanker, Flerhed af Banker. — 
Statens Overtagelse af Seddeladgivelsen. — Den svenske Bigsbank. — 
Ricardos og Wilsons Forslag« — Den privilegerede Centralbank. — Sta- 
tens Overopsynsret og Bet til at deltage i Fordelen af Seddeladgivelsen. 

— Noiges Bank og den danske Nationalbank. — Deres fælles Oprindelse. 

— Deres Stilling til Staten. — Betydningen af Privilegiets Varighed. — 
Kontrollen fra Statens Side. — Offentlig Bedegjorelse af Bankens Stil- 
ling. — Modsætning mellem Tvangsknrs og Anerkjendelse af Sedlerne 
som lovlige Betalingsmidler. 

Naar Bankseddelen i sit Væsen opfattes som en egen 
Kreditform, hvis Anvendelse beror paa den Tillid, som Udste- 
deren nyder hos dens Modtager, skulde det være en fri Sag 
for enhver at oprette en Bank og udgive Sedler, betalbare til 
Ihændehaveren. 

Under den ferste Udvikling af Seddelbankvæsenet var det 
ogsaa Tilfældet, navnlig i England, at de private Bankierer 
udstedte sine paa Ihændehaveren lydende Anvisninger (promis- 
sary notes), der vare i Omløb saa langt, som Udstederens Kredit 
naaede. 

Men den Særegenhed ved Banksedleme, at de gaa som 
Penge og træde i Stedet for Penge i den almindelige daglige 
Omsætning, gjør, at den theoretiske Opfatning af deres Betyd- 
ning træder i Baggrunden, og at de praktisk ansees som Penge 
og benyttes som endelig Betaling ved ethvert Opgjør. 

Ligesom Statens Mellemkomst findes nødvendig for at 
sikre M)mtens Ægthed i enhver Henseende, saaledes har man 
i Almindelighed ogsaa fundet dens Indskriden nødvendig for at 

Gamborff : Seddelbanken. 9 
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yaage over Banksedlemes Sikkerhed og underkaste Seddelud- 
stedelsen den Kontrol, som Almenlieden ikke selv kan ud&re. 

Nu for Tiden eksisterer der i Europa kun i Schweiz i de 
fleste Kantoner en fuldkommen Frihed til at udstede Bank- 
sedler. 

I alle andre Lande i Europa samt i de forenede Stater i 
Nordamerika er Seddeludgivelsen underkastet Indskrænkninger. 

De Former, hvorunder den foregaar, kunne henføres til to 
Hovedklasser, eftersom den er henlagt til en Statsbank eller 
ta en priviligeret Centralbank. eUer den udeves gjennem flere 
enten priviligerede eller private med Hjemmel af den specielle 
Banklovgivning oprettede Banker. 

Mod enhver saadan ved den specielle Lovgivning gjort 
Begrændsning staar Theorien om en fuldstændig M Adgang til 
Udgivelse af Banksedler, en Theori, der firemdeles ikke savner 
Tilhængere, men der, som anført, i Praksis kun benyttes i 
Schweitz. 

Da SpøTgsmaalet om ftddstændig Bankfinhed hensigtsmæssig 
behandles sammen med Undersøgelsen om, hvorvidt Seddelud- 
givelsen bør henlægges til en enkelt eller til flere Banker, skal 
her først fremstilles Forudsætningerne for en Statsbank eller en 
priviligeret Centralbank, naar de skulle svare til sin Hensigt. 

Statens Overtagelse af Seddeludgivelsen kan ske enten paa 
den Maade, at den overtager Seddelbankens Forretning i Et og 
Alt, eller saaledes, at den alene udsteder Sedlerne mod den 
Valuta, som skal tjene til deres Lidløsning, og ikke selv be- 
fatter sig med den egentlige Bankforretning. 

Mod Statens Overtagelse af Bankforretningen er det en 
vegtig Lidvending, at det ligger udenfor dens Formaal at op- 
træde som Forretningsdrivende i Virksomheder, der fyldest- 
gjørende kunne udføres af Private. 

Erfaring har fremdeles vist, at Staten let ligger under for 
Fristelsen til at benytte Banken ved selv at optage Laan hos 
den, som den ikke kan tilbagebetale, hvoraf Følgen igjen har 
været Sedlernes Tvangskurs. Ved at overdrage Seddeludgivelsen 
til en privilegeret privat Centralbank har man søgt at §eme 
disse Ankepunkter og samtidig at opretholde Seddelbanken som 
en Statsindretning. 

Hvis Staten selv vil overtage Seddelbankforretningen, bør 
denne stilles ganske uafhængig af Finantseme. 

Dette er imidlertid lettere sagt end gjort og, naar Banken 
staar under Begjeringens direkte Ledelse, vil det ikke være 
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vanskeligt for denne at udfinde Maader, paa hvilke dén kan 
komme i Besiddelse af Bankens Midler uden at gaa de udtryk-' 
kelige Lovbestemmelser for nær. Eksempelvis kan anføres, at 
den i 1860 oprettede russiske Bigsbank i 1865 bevilgede Laan 
paa Statsobligationer af det &8te indre Præmielaan til 90 pCt. 
af Børskursen, medens uafhængige Bankindretninger kun laante 
indtil 75 pCt. Og da det andet Prssmielaan blev udgivet i 
1866, blev paa Ghrund af lignende Belaaning Seddelmassen 
endog forøget. Herved fik Staten indirekte nye Papirpenge, 
idet Subskribenterne paa dette Statslaan ved dem bleve satte 
i Stand til at opfylde sine Forpligtelser (ofr. W. G-oldmann, 
Das russisohe Papirgeld). 

Den svenske Bigsbank (Bikets Stænders Bank) er en fuld- 
stændig Statsbank af en ganske eiendommelig Art, idet den 
staar under Bigsdagens øverste Ledelse. (Bgjform. 6te Mai 
1809 § 72: Biksbanken fbrblifver imder Biksdagens egen garanti 
og vfixd etc.). 

Kun hvis den ikke opfylder sin Forpligtelse til at indløse 
sine Sedler, kan Kongen gjennem Domstolene gjøre de fornødne 
Skridt for igjen at oprette dens Solvens og Ejredit (L. 1ste Marts 
1830 § 2 og 3). Foiøvrigt er B^eringen udenfor Be&tning 
med Bigsbanken. For det Tilfaelde, at Banken skulde foretage 
sig Noget, der aabenbart maatte staa i Strid med dens Formaal, 
antages det, at Begjeringen grundlovmsrøsig maatte kunne skride 
ind (§ 16 i Beg^'form., hvorefter Kongen bør «vrångvisa och 
orett hindra och fbrbjuda») et Argument, der af Bank- og Lov- 
udvalget i 1823 blev holdt frem mod Nødvendigheden af en 
Forandring i Begj.form. § 72. (Cfr. J. A. Leffter. Die schwed. 
JZettelb. p. 12). 

Den Myndighed, som det ellers altid ansees for betænke- 
ligt at betro Begjeringen, er altsaa her overdraget til en anden 
af Statsmagterne, nemlig Bigsdagen, som <alene har Bet til 
gjennem Banken at uc^ve Sedler, som maa erlgendes for 
Mynt i Biget» (Bgf. § 72). Dexme Seddeludgivelse er ikke 
knyttet til nogen anden Betingelse, end at Sedlerne altid paa 
Anfordring skulle indløses, idet Bigsdagen selv udgiver de 
Forandringer, Bestemmelser og Beglementer, hvorefter Banken 
skal forvaltes af de af den selv udvalgte Fuldmægtige. 

Det synes ikke umuligt, at denne Myndighed kan blive 
misbrugt, og Bankens Ordning i saa Henseende er formentlig 
uden Sidestykke. Lnidlertid har det vist sig, at den svenske 
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Brigsbank siden 1830 har arbeidet sig frem til en særdeles &st 
Stilling, som med Føie nyder den fuldeste Tillid. Naar dette 
er trængt ind i den almindelige Bevidsthed, skulde der yel 
ganske særdeles usædvanlige Omstændigheder til for at lede 
Bankforretningen ind paa en anden Yei, end den, som den 
hidtil har fulgt. 

En fra Overtagelsen af Seddelbanken ganske forskjellig 
Sag vilde det være, om Staten saaledes som foreslaat af 
Ricardo og senere af James Wilson*) paatog sig Seddeludste- 
delsen alene. Naar man farst havde faat opgjort, hvilket 
mindste Beløb, der vilde udfordres til det indre Omløb, kunde 
dette udgives mod Sikkerhed i Statens rentebærende Obliga- 
tioner, og, hvad der forøvrigt maatte behøves, mod fuld Valuta 
i Landets Mynt eller det ædle Metal, paa hvilket Myntfoden er 
grundet. En saadan Ordning vilde give fuld Sikkerhed for 
Sedlerne og tillige Staten den hele Fordel af deres Udgivelse. 
Sikkerheden kunde efter Wilsons Plan gjøres endnu større, 
naar Staten intet IJdbjrtte tog i de første Par Aar, men lod 
Benten af de deponerede Obligationer oplægge til at Reserve- 
fond, som kunde anvendes, om under uforudseede Omstændig- 
heder en Del af disse Deposita maatte sælges med Tab for at 
indløse Sedlerne. Selvfølgelig maatte en saadan, om man vilde 
kalde den. Seddelbank staa under sin egen selvstændige Sty- 
relse, der ikke var afhængig af Regjeringen. 

Ulempen ved en saadan Indretning vilde blive den samme 
som ved enhver konsekvent Gjennem&relse af Oirencysy- 
stemet, en Overflod af Sedler under lette Tider og en besvæ- 
rende Knaphed i kritiske Perioder med en endnu større Ube- 
hjælpelighed under en Panik end i den engelske Bank, hvor 
Seddeludgivelsen ogsaa er skilt fra Bankvirksomheden, fordi 
man der, naar det kom til Prøve, lod Lovene sove. 

Naar Staten ikke selv overtager Seddelbankforretningen, 
men overdrager den til en monopoliseret Centralbank vil det 
ligeledes være det rigtige, at der opstilles Garantier mod at 
Banken kan blive afhængig af Statens Finantsvæsen. Sedvan- 
ligvis oprettes en saadan Bank ved et af Staten givet Privile- 
gium eller en Concession, der faar Formen af en Kontrakt, 
hvori Banken tildeles Eneret til Seddeludgivelse mod paa sin 
Side at være pligtig til at udføre de Forretninger, som paalægges 


*) Capital, Carrency and Banking. Art. XIX. 
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den i BeyilliBgen. Almindeligvis gives en saadan Concession 
paa et vist Antal Aar, hvorefter den da igjen kan fornyes med 
de Forandringer, som i Tidens Tøb findes nødvendige.*) 

. Under Concessionstiden kan der fira Bankens Side ingen 
Forandring ske i de Vilkaar, som ere bestemte for den. Den 
har saaledes ikke Bet til at standse sin Forretning og likvidere. 
Heller ikke kan Staten antages at have større Bet mod den, 
end den, som følger afPrincipet om, at Staten mod. Erstatning 
kan, naar det er nødvendigt, disponere over privat Eiendom. 
Dog synes der ikke at kunne reises nogen Indvending mod, 
ialfdd naar Concessionstiden er meget lang, at Staten paabyder 
en Forøgelse af Bankens Kapital for derved at frembringe en 
forøget Udvidelse af Seddelmængden. 

Da Staten giver Privilegiet, maa den ogsaa, endog uden 
Hensyn til den absolute Nødvendighed af, at der fra dens Side 
holdes Tilsjm med Seddeludstedelsen, have Bet til at føre 
Overopsigt med Bankens Forretningsførelse og stille denne 
under sin Kontrol. 

Den Fordel, som flyder af Seddeludgivelsen, naar denne 
overstiger den Kontantbeholdning, som maa haves i Kasse for 
at sikre Indløsningen, grunder sig paa den Kredit, som Banken 
faar hos Almenheden. Det er derfor kun billigt, at Staten, 
naar den tildeler en enkelt Privatbank denne Forretning, 
til Vederlag erholder en Andel i den heraf opstaaede Gevinst. 

I Overensstemmelse hermed har Staten oftere forbeholdt 
sig en Del af Bankens Gevinst. Den engelske Bank har saa- 
ledes laant Staten omtrent sin hele Kapitel paa billige Betin- 
gelser og betaler desuden en A%ift. Den franske Bank har 
ligeledes forstrakt Staten med tildels rentefrie Laan af sin 
Kapital. 

I den tydske «Beichsbank» bestemmes det at, naar Ban- 
kens Gevinst opnaar en vis Høide (fra 47^ indtil 8 Procent), 
skal denne, efterat et Afdrag er sket til Beservefondet, deles 
mellem Staten og Aktieeieme, og at, naar Gevinsten overstiger 
dette Beløb, Statskassen skal have de tre Fjerdeparter og Aktie- 
eieme en Fjerdepart af det. 


*) Den engelske Bank, oprettejt i 1694, har saaledes faat sit Frivileginm 
fornyet 10 Gange ; den franske Banks næste Cloncession gaar til 1897. 
Den tyske Beichsbank kan den 1ste Jan. 1891 og siden hvert tiende 
Aar efter foradgaaet Opsigelse med et Aars Frist ophæves eller er- 
hverves af Biget. Den danske Nationalhanks Oktroi af 4de Jnli 1818 
gjælder for 90 Aar. 


134 

For Noiges Banks Vedkommende blev det, da det i Bank- 
fimdationen fAstsatte Forhold mellem Sedlerne og det opbevarede 
Metalfond blev forandret fea V^ til Vs> tillige bestemt, at 
Størsteparten (tre Fjerdedele) af den herved opstaaede Grevinst 
skolde tilMde Statskassen, som herfor har erholdt Aktiebreve.^) 

Baade l^orges Bank og Danmarks Nationalbank ere privi- 
ligerede Centralbanker med Eneret til Seddeludstedelse. 

B^ge disse Banker ere udsprungne af den samme Bx>d. 
Den danske i 1736 oprettede Courantbank, der fra først af 
havde været et privat Aktieselskab, og som allerede i 1757 
havde feuit Fritagelse for at indløse sine Sedler efor en kort 
Tid» (bestandig), gik i 1773 over til at blive en kongelig Bank 
eller Statsbank, idet Aktierne bleve indløste af B^eringen. 
Lidt efter lidt gjorde den nu Forskud til Finantseme ved Ud- 
stedelse af nye Sedler, hvis Mængde navnlig under Ejrigsaarene 
efter 1807 tfltog overordentlig, saaledes at deres Beløb fra 27 
Millioner Bdl. Courant ved Krigens Udbrud steg til ca. 142 
Millioner Bdl. i 1812. Kursen, der efter ¥tå. af 3die Decbr. 
1794 mod Sølvspecier skulde være 125, sank ligetil mellem 
17 og 1800 i 1812. 

Da Pengevæsenet under åieae Omstsøndigheder var i den 
yderste Forvirring, blev der ved den mærkelige Forordning af 
5te Januar 1813 foretaget en frddstændig Forandring i det. 

Courantbanken og de ved Siden af den bestaænde Bank- 
indretninger (Depositokassen, Speciesbankeme) bleve ophævede, 
en ny Myntfod fastsat, og en ny Bank, Bigsbanken, oprettet. 

Nu var Staten pligtig til Indløsning af Courantbanksed- 
leme, men idet den paalagde den nyoprettede Bigsbank at 
gjøre dette, nedsatte den samtidig deres Værdi med omtrent 
90 Procent (1 Bigsbankdaler for 6 Bigsdaler Courant) og gjorde 
saaledes en virkelig Fallit. 

Da Courantsedleme imidlertid iiavde staat i en saa lair 


*) L. 8. Ang. 1842 § 2. Af det Udbytte, som indvindes ved den efter 
foregaaende § tilladte Forøgelse af Bankens Sedler, tilfalder indtil 
videre en fjerdepart Banken. De øvrige tre fjerdeparter anvendes 
til Indkjøb af Sølv, der tillaegges det i Banken opbevarede Sølvfond, 
indtil det er steget til en saadan Størrelse, at samtlige i Overens- 
stemmelse med foregaaende § ndstedte Sedler ere fdnderede paa den i 
Fond. § 4 bestemte Maade. Naar dette er skeet, skal der for Beløbet 
af den saaledes indkjøbte Sølvbeholdning til Staten ndfærdiges Aktie- 
breve. 
Gfr. L. 28de Sept. 1857. L. 6te Juni 1863. 
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Kxus, medens de vare i Omløb, rar Tabet for Ihændehayeme 
dog ikke fiildt saa stort, som det ved første Øiekast kxmde 
synes. 

Den nye Bigsbanks Orandfond bley udlignet paa alle 
Xiandets faste Eiendomme, der bleve behæftede med Hypothek 
med første Prioritet for visse (6) Procenter af deres Veerdi, af 
hvilket de vare pligtige at svare 67* pOt. aarlig Bente 
i rede Sølv. Banken var saaledes egentlig fremdeles en Stats- 
bank med en ved direkte Beskatning fremskaffet Bankkapital. 
Men overensstemmende med Kongens Løfte i aabent Brev af 
30te Jnli 1813, at den skulde forandres til en privat Bank, 
gik den ved Oktroi af 4de Juli 1818 over til den nu eksiste- 
rende Nationalbank, i hvilken alle de, der eiede Bygninger, 
Jord og Tiende, hvorpaa der var udlignet Bankhæftelser, samt 
de £eui, der havde gjort frivillige Indskud, bleve Interessenter. 

Noige var imidlertid allerede i 1814 bleven skilt fra Dan- 
mark. Pengevæsenet var her i den samme forstyrrede Til- 
stand, og ogsaa her gjorde Trangen til en ny Bank sig gjæl- 
dende. En Afdeling af den danske Bigsbank var bleven 
oprettet i Christiania, men kunde, da den ikke indløste sine 
Sedler med Sølv, intet udrette til Ordning af Pengevæsenet. 

Efter Adskillelsen hs, Danmark blev denne Bank bestemt 
at skulle være en provisorisk Bank for Landet og den vedblev 
tvungen af Omstændighederne at udgive nye Sedler (i alt 
25 MilL Bdlr.), som selvfølgelig stadig faldt i Kurs. Ved Lov 
om Pengevæsenet af 14de Juni 1816 blev endelig en ny Mynt- 
fod indført. Oprettelse af en ny Bank bestemt og Indløsning af 
Bigsbanksedleme inden en kort Tid paabudt ved Hjælp af en 
direkte Skat med den nye Bank som Mellemmand. 

Den ved Fundation af 14de Juni 1816 oprettede Norges 
Bank grundedes paa et Fond af to Millioner Speciedaler Sølv, 
4Bom tilveiebragtes ved tvungne Indskud, der udlignedes paa 
Formuen, efterat man forgjæves havde forsøgt at £aa oprettet 
en Bank ved frivillige Indskud. 

Den er saaledes ligesom den danske Nationalbank i sin 
Oprindelse en Statsbank, oprettet af Staten og funderet paa en 
ved en ahnindelig Skat tilveiebragt Kapital. 

I Fundationen erkjendes dog de, som have gjort sine Ind- 
skud, som Bankens Interessenter, mellem hvem det mulige 
Udbytte skal fordeles (§ 9). Fremdeles hedder det, at Be- 
præsentanteme paa Interessentskabets Yegne have Overbestyrelse 
over Banken og iøie Tilsynet med den (§ 42), samt at det 
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senere af Storthinget skal atøøres om, hyorvidt Aktieeieme 
skulle tillades at constitueTe sig til en aldeles prirat Bank 
(§ 73). (C&. lioy V« 1839, ved hyilken A%jøTel8en af dette 
Spøigsmaal indtil videre er udsat.) 

Interessentskabet eller Aktiehaveme have nu udenfor sin 
Bet til Udbytte intet at gjere med Banken. 

De Myndigheder og Embedsmænd, som lede dens Anlig- 
gender, udvælges af Storthinget og behøve ikke at være Aktie- 
eiere, og de Bestemmelser, som udenfor det Administrative 
fattes med Hensyn til Banken, gives i Lovsform paa alminde- 
lig Maade. Ogsaa Kontrollen med at Fundationen overholdes, 
besørges af en af Storthinget udvalgt Komite. 

Bankens Fond, hedder det i § 64, skal som bestemt til 
dens Sedlers Indløsning hverken «med eller mod» Interessen- 
ternes Yillie kunne til noget andet Brug anvendes, hvortil en 
tilsvarende Bestemmelse findes i Oktr. for Nationalbanken 1 
Danmark, § 43. 

Herved er der opstillet en positiv Hindring mod, saaledes 
som Tilfældet er ved Englands Bank, at fundere en Del af 
Sedlerne paa Statens Gjæld. Og dette er vistnok rigtigt. Thi 
hvad der i et saa rigt Land som England kan ske, fordi det 
ligger udenfor al Sandsynlighed, at Bankens Tilgodehavende 
hos Staten der ikke til enhver Tid skulde være tilstrækkeligt 
til at sikre Indløseligheden af dens Sedler, saa meget mere 
som den saaledes dækkede Seddelmængde er indskrænket til et 
Minimum, kan være farligt for mindre rige Lande, hvis Fi- 
nantser under ulykkelige Forhold kunne brimres i en uoprette- 
lig Forviirmg. 

Da Interessenterne i Noiges Bank saaledes kun have Bet 
til Udbytte, men baade Bankens Fond og dens Styrelse er 
aldeles unddraget fra deres Baadighed, kan den kun ganske 
uegentlig kaldes en Privatbank. En fuldstændig Statsbank er 
den heller ikke, idet Staten gjennem sin Styrelse maa ansees 
pligtig til at søige for Interessenternes Tarv, og disse virkelig 
ere Eiere af det en Ghmg indskudte Fond. Det rigtigste er 
forihenilig at karakterisere den som en Statsindretning, der 
forsaavidt er privat, som den staar ganske udenfor Statens Fi- 
nantser og dens Udbytte tilfalder Aktiehaveme. 

Den danske Nationalbank har mere bevaret Karakteren af 
en Privatbank, idet den, uagtet Aktieeieme som Korporation ikke 
have nogen Myndighed, dog styres af Aktieeiere (Oktr. § 40). 
Statens Myndighed bestaar i, at en afVde fem Direktører 
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udvælges af Kongen, som tillige ansætter en Bankkommissær 
til at yaage over, at Oktroiens Bestemmelser blive overholdte 
(§ 32 og 35). Endelig er Oktroien begrændset til et vist Tids- 
rum (90 Aar), medens Fundationen for Norges Bank gjælder 
for et ubestemt Tidsrum. 

Naar Seddelbankens Oprettelse beror paa et Privilegium, 
der kommer til at indeholde en kontraktmæssig Overenskomst 
mellem Staten og Bankens Interessentskab, er det vistnok det 
rigtige kun at lade dette gjælde for visse Aar, uden at Staten 
i Mellemtiden kan skride ind med Forandringer i Privilegiet, 
kun med den af Sagens Natur flydende Undtagelse, at den maa 
være berettiget til at fordre Bankens Kapital udvidet, om det 
skulde vise sig nødvendigt at forøge Seddeludgivelsen. 

For Norges Banks Vedkommende er en saadan Termin, som 
anfart, ikke bestemt, og Banken maa i saa Henseende betragtes 
som en Slags offentlig Stiftelse, der, saalænge den ikke strider 
mod Statens Øiemed, maa blive bestaaende. Interessenterne 
have en Bet i den, som neppe kan berøves dem ved Lov, i et- 
hvert Fald ikke uden fald Erstatning fra Statens Side, en Er- 
statning, som i Tilfælde maatte bestemmes ved en formelig 
Expropriation. 

Da Bankens Interessenter maa forudsættes tinder dens 
Virksomhed at have h^vt tilstrækkeligt Udbytte af den, er der 
i og for sig, naar Bankprivilegiet gjælder for en vis Tid, ingen 
Grund til, at de ved Bankens Ophævelse skulle faa mere end 
sin Andel i dens Formue tilbage*). Men naar der ingen Ter- 
min er bestemt for Privilegiets Varighed og Forudsætningen er, 
at det ikke kan ophæves uden imder saadanne Forhold, som i sin 
Almindelighed berettige Staten til at fordre privat Eiendom af- 
staat, ville Aktierne i Banken, naar de give et betydeligt Ud- 
bjrtte, faa en større Værdi end den, som svarer til deres Andel 
i Bankens Formue. 

Det vilde da være en Uretfærdighed mod de Aktieeiere, 
som havde erhvervet sig Aktier ved Kjøb til høie Priser under 
en af Loven bestyrket Formodning om, at Bankprivilegiet ikke 
kunde fratages dem, at fratage dem det uden Godtgjørelse. 


*) I den tydske Rigsbanklov er det saaledes udtrykkelig fastsat (§ 41), 
at Staten, naar Bigsbankens Concession udløber, er berettiget til..^t ^, 
ophæve Bigsbanken og erhverve dens Grondeiendomme efter den i 
dens Bøger opførte Værdi, eller at overtage samtlige Aktier i Banken 
efter deres paalydende Værdi« 
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Prinoipmæssig maa derfor Ordningen af deu danske Natio- 
nalbank siges at være den rigtigere, fordi Staten i sin Tid vil 
£e» frie Hænder til en anden Ordning af Bankvæsenet, om den 
maatte finde den hensigtsmæssig, medens den norske Stat vil 
yære udsat for i et saadant Tilfælde at maatte udrede Erstat- 
ning til Bankens Interessenter. 

For at paase, at de for Bankens Virksomhed givne Begler 
efterfølges og at de fastsatte Ghurantier for Sedlernes Indløselig- 
hed altid ere tilstede, bør saavel en Statsbank som en privat 
priviligeret Centralbank stilles under en Kontrol, som er uaf- 
hængig af dens Styrelse: Det personlige Ansvar, under hvilken 
denne handler, vil nemlig i det skjeldneste Tilfælde kunne yde 
en tilstrækkelig Garanti, og for at sikre Banken fald Tillid er 
det af endnu større Vigtighed at tage alle Eorholdsr^ler for 
at forebygge Misligheder end at kunne gjøre Ansvar gjældende, 
efterat de ere begaaede. 

Det er derfor en almindelig Begel, at Seddelbanken under- 
gives en saadan officiel Kontrol. I den svenske Bigsbank ud- 
føres denne af Bigsdagen dels gjennem en Komité, det saakaldte 
Banoo-Utskott, der har at a%ive Beretning til Bigsdagen om, 
hvorledes Banken i det forløbne Aar er bleven styret, dels ved 
Bevisorer, der ligeledes udvælges af Bigsdagen, og som have 
at undersøge Bankens Tilstand i aUe dens Dele og foretage ^n 
fuldstændig Bevision, der foruden at forekegges for Bigsdagen 
tillige efterat være tilstillet Bankstyrelsen og forsynet med de 
Oplysninger, som denne maatte finde fornødne, skal trykkes og 
uddeles med de offentlige Tidninger. 

I Danmark føres Kontrollen med Nationalbanken af den 
kongelige Bankkommissær, hvis Forretninger tilligge Justits- 
ministeren (Oktr. § 32). 

I Norges Bank udfares Kontrollen dels af de af Stor- 
thinget udvalgte Bepræsentanter, dels af en speciel Komité, 
som Storthinget udvælger til dette Hverv. 

Ved Siden af en saadan embedsmæssig Kontrol vil der 
kunne fares en ligesaa heldbringende fra Almenhedens Side, 
naar Bankens Forretningsførelse foreligger i tydelig affattede 
Oversigter over dens Stilling. Bankstyrelsen vil da altid ar- 
beide under Bevidstheden om, at aUe Kyndiges Øine ere ret- 
tede paa den og ville opdage enhver UregelmaBSsighed i For- 
retningen, og Almenheden vil ved altid at have Anledning til 
at se Bankens sande Stilling ikke udsættes for at gribes af en 
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pludsdig og ubegrundet Frygt for, at den skulde staa paa svage 
Fødder. 

For at saadanne Oversigter over Bankvirksomheden skulle 
gjøre den tilbørlige Nytte, maa de ikke alene være affattede 
med en saadan Tydelighed, at de let kunne forstaaes, men 
ogsaa til en vis Grad specificeres samt udgives saa hyppig, som 
Onistændighedeme ville tillade det. Jo lettere det gjøres for 
Almenheden at falge Bevs^elseme i Bankvirksomheden, desto 
lettere vil den ogsaa have for at faa et klarere Blik paa Til* 
standen af Landets Pengemarked i det hele. 

En offentlig Bedegjørelse af Bankens Stilling og Yirk- 
.somhed var i tidligere Tider en ukjendt Ting. Tvertimod 
ansaaes det for klogt at indhylle den i en vis Dunkelhed. 
Efterhaanden er imidlertid Overbevisningen om, at Banken selv 
«r bedst tjent med, at dens Stilling ligger kliar og tydelig for 
Enhver, trængt igjennem, og der er neppe mere nogen Bank, 
der undlader at offentliggjøre. ialfald en aarlig Beretning om sin 
Virksomhed. Yed den engelske og den franske Bank bekjendt- 
gjøres «n Oversigt over Status hver Uge, ved de skandinaviske 
Banker hver Maaned, hvorhos der for hvert Aar udgives en 
fiildstændigere Fremstilling af Bankforretningen i Aarets Løb. 

En saadan Beretning bør være saa fuldstændig, at den 
giver et klart Lidblik i hele Bankens Virksomhed. Taushed i 
Bankanliggender er kun tilstedelig om rent personlige Forhold. 

Naar de nævnte Hovedbetingelser for Centralbanken, nem- 
lig dens Uafhængighed af Finantseme og en nøiagtig Kontrol 
ere tilstede, vil Grundlaget for dens Virksomhed være en til- 
strækkelig Kapital og en saadan Ordning af Seddeludgivelsen, 
som kan sikre Banksedlemes Lidløsning til enhver Tid. 

Dette sidste er af saa meget større Vigtighed baade for 
Statsbanken og for den priviligerede Centralbank som Over- 
gangen til Tvangskurs for Banksedleme her altid er en Mulig- 
hed, mod hvilken der maa tages alle Forholdsregler. 

Ganske forskjeUigt fra Tvangskurs er det, at Staten, naar 
den enten har monopoliseret Seddeludgivelsen hos en Central- 
bank eller selv har overtaget den og saaledes gjort den til et Be- 
gale, erklærer saadanne Banksedler for lovligt Betalingsmiddel 
i aUe Tilfælde tmdtagen for Banken selv (saaledes i Oktr. for 
den danske Nationalbank § 15: «Bigsbankpenge i Mynt eller 
Sedler skal være den Pengesort». B^glem. for Sv. Biksbank 
§ 6: «Sedlar, hvilke ft)r mynt i riket må erk£Umes». N. Lov 
28de Sept. 1857), og antager dem til deres paalydende Værdi 
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red Betaling af Skatter og A%iftor og i de offentlige Kasser. 
Naar man nemlig kun er pligtig til at modtage Banksedlerne, 
som Betaling, saalænge som Banken paa Anfordring indløser 
dem, er det alene til Lettelse for Omsætningen og et Middel 
til at opretholde deres stadige Værdi, at Ingen kan undslaa 
sig for at antage dem. 

Med Bestemmelsen om Banksedleme som lovligt Betalings- 
middel staar det i Samklang, at Banken tilpligtes at indløse 
Barrer af Myntmetal med sine Sedler til en Pris, der ikke bør 
overstige Metallets Mjmtværdi med Eradrag af Myntningsom- 
kostningeme. 

Dette er en Bestemmelse, som findes i de fleste nyere 
Love for priviligerede Centralbanker, og som ogsaa er optaget 
i Anordningerne for de skandinaviske Seddelbanker (i Norge 
ved Lov af 4de Juni 1873 § 19, i Danmark L. 20de Decbr. 
1873 § 5, i Sverige Regi. for Bigsb.) 

Til den rigtige Fordeling af Banksedleme i et Land af 
noget større Udstrækning, saaledes som Norge, vil det for en 
Centralbank være nødvendigt at have Underafdelinger, Bank- 
kontorer eller Filialbanker paa forslgellige Steder, hvor Sed- 
lernes Indløsning ogsaa i Begelen kan finde Sted enten paa 
Anfordring eller efter en kort Frist. 

Undersøgelsen om Hensigtsmæssigheden heraf staar i nær 
Forbindelse med Spørgsmaalet, om en Flerhed af selvstæn- 
dige Banker er at foretrække for en Centralbank med Filial- 
afdelinger og vil blive behandlet i Forbindelse med dette. 


II. 

Bankfrihed, Centraiisation og Decentraliaation af 

Seddeibanken. 

Lalibreoonoarrence en matiére de banque 
est an danger ^ne ne penyent tolerer les lois 
d'on peuple oiyilisé. 

Rossi. 

Free tråde in banking is synonymons with 
firee tråde in swindling. 

Th. Tooke. 

Bankfrihed er ikke betinget af Frihed til Udstedelse af Banksedler. 
— Centralisationen har praktisk mindet størst Indgang i Europa. — Ud- 
talelser i den franske Bank-Enqnlte 1866. — Den nye Ordning i Nord- 
amerika. — Enhed i Omløhsmidlet opnaaes derved kun tilsyneladende« — 
Derimod bevares den ved en Centralbank med Filialafdelinger. — Cen- 
tralbankens større Yirkekraf^. — Flerhed af Banker formindsker ikke 
Diskontoen og forøger ikke Seddelomløbet. -^ Seddelbankeme uskikkede 
til at afhjælpe Ereditnød, som bevirkes ved al flydende Kapital, er gaaet 
OYer til fast. — Flerhed af Banker, ingen Garanti mod Papirpenge. 

Seddeludgivelsens Henlæggelse til en Centralbank bestrides 
dels af dem, der finde, at Udstedelse af Banksedler bør være 
en aldeles fri Forretning, dels af dem, der antage, at en Fler- 
hed af Seddelbanker enten priviligerede eller alene ordnede 
ved specielle Lovregler ville være hensigtsmæssigere. 

Forkjæmpeme for den fuldstændige saakaldte BankMhed 
(Frihed til at oprette Banker med Bet til Seddeludstedelse), 
Bom ikke finde nogen Forskjel i Pnncipet mellem en Seddel- 
bank og en Skomagerbutik (Carey), holde sig udelukkende til 
den Opfatning af Bankseddelén, at den er et blot og bart 
Kreditmiddel, men lægge ikke Vegt paa den Omstændighed, 
at den, fordi den repræsenterer en altid forfalden Gjæld, fordi 
den er betalbar til Ihændehaveren og fordi den overdrages ved 
den Uotte Overlevering, kommer til at gaa som rede Penge og 
benyttes til endelig A^jørelse af Betalinger ligesom disse. De 
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IienjEare Betten til fri Seddeludstedelse imder Betten til fii 
Ejredit og tage ikke Hensjoi til den særegne Stilling som 
Bankseddelen indtager; Den Maade, paa hvilken Bankseddelen 
væsentlig udgives nemlig ved Diskontering, hvormed Hensigten 
er at give Adgang til at benytte det diskonterede Beløb &r 
det er forfaldent, viser noksom, at den er et Kreditmiddel, der 
har den samme Plads i Omløbet, som Pengene selv. 

Det synes derfor som om de, der holde paa den fuldkomne 
SeddelfrihS ligeaaa principrigtig kunde paaLa. at Betten til 
at udgive Mynt burde gives fri. 

Et ganske andet Spørgsmaal er det, om der kan tilstedes 
fiild Frihed til at drive aUe andre Slags Bankforretninger. 
Disse ere ganske uafhængige af Betten til Seddeludstedelse og 
deres Ordning vil derfor bero paa andre Betingelser end 
denne. 

Maa det indrømmes, at det paa Ghrund af Bankseddelens 
Funktion at tjene som Erstatningsmiddel for Penge i Omløbet 
paaligger Staten at paase, at Seddeludgivelsen foregaar paa en 
saadan Haade, at den kan opfylde denne Hensigt, bliver Spørgs- 
maalet, om Seddeludgivelsen skal ske gjennem en Centralbank 
eUer gjennem flere enten priviligerede eller under lovmæssig 
Indskrønkning oprettede Banker, et rent praktisk. 

Skjønt Seddeludgivelsen gjennem en Flerhed af Banker er 
taget i Forsvar af fremragende Statsøkonomer (M. Chevalier, 
Oourcelle-Seneuil, Ch. Ooquelin, Dr. *A. Wagner o. m. fl.) har 
dog Tendentsen til Centralisation gjort sig mere og mere 
gjældende og Seddeludgivelsen er i de fleste europæiske Lande 
henlagt til en Centralbank. 

Yed den i 1865 i Frankrige foretagne Granskning af 
Bankvæsenet (Bank-Enqudte) udtalte en overveiende Majoritet 
af de afhørte Fagmænd sig for Seddelbankens Centralisation. 
Af samme Mening vare 57 af Handelskamrene mod tre eUer 
fire, der stemte i modsat Betning. Af udenlandske Handels- 
kamre stemte fire fra Schweitz (Bern, Ztirich, San GhiUen og 
Neufohatel) for Centralisation. Dette sidste er af en vis Be- 
tydning, fordi den schweizerske Bankfrihed altid er fremholdt 
af Forkjæmpeme for en saadan som et lysende Eksempel. 
Det viser sig nemlig, at de Handlende og Forretningsmænd i 
disse Kantoner, som have den bedste Anledning til Sammen- 
ligning med det fr«.nske Centralisationssystem, foretrække dette. 

I England blev det i Bankakten af 1844 Art. 10 bestemt, 
at ingen Person eller Aktieselskab undtagen de, som den 
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6te Mai 1844 udgave Banksedler, for Eftertiden skulde liaye 
Adgang dertil, hvorhos de eksisterende Privatbanker fik en 
Opmuntring til at overdrage sin Bet til Seddelndstedelse til 
Englands Bank derved, at de for dette Til&ølde erholdt visse 
Begunstigelser. 

Ogsaa i de fleste andre europæiske Lande er Centralisa- 
tionen bragt i Anvendelse. Schweitz staar alene med sin Bank* 
'frihed. I Skoiland og Treland er Seddeludgivelsen fordelt 
mellem en Merhed af Banker, men under den af Principet 1 
den engelske Bankakt faflgende Indskrænkning og uden at 
Sedlerne gjælde som lovbestemt Betalingsmiddel. I Tydskland 
er Grundlaget til Centralisationen lagt ved den ny Rigsbanklov 
af 1875, hvorvel de tidligere conoessionerede Seddelbanker 
fremdeles ville blive i Virksomhed under de ved denne Lov 
fastsatte Lidskrænkninger. I Sverige er der ved Siden af 
Bigsbanken en Flerhed af private Seddelbanker, men disses 
Sedler ere ikke ligesom Rigsbankens lovbestemte Betalings- 
midler. 

I de forenede Stater i Nordamerika har man, efterat have 
forsøgt sig paa forskjeUige Maader i Ordningen af Seddelbank- 
væsenet, ved Lov af 25de Marts 1863 lagt Seddeludgivelsen 
under Forbundsregjeringens Myndighed og Opsigt ved at stille 
et vist Beløb (300 Mill. Dollars) i Sedler til dens Baadighed^ 
som den fordeler mellem de i Henhold til denne Lov i de for- 
slgellige Stater stiftede Nationalbanker mod Sikkerhed i Sta* 
tens Obligationer. Da der ved den samme Lov er paalagt de 
ældre Banker en Skat af 10 pCt. af deres gjennemsnitlige 
Seddelomløb, medens de nye Nationalbanker kun skuUe betale 
1 pCt. vil den sandsynlige Følge heraf være, at de ældre Ban- 
ker maa ophøre med Seddeludgivelse eller gaa over til at bUve 
Nationalbanker, hvilket efter en Lov af 3die Marts 1865 staar 
dem aabent. 

De Sedler, som fordeles af Begjeringen til de forskjeUige 
Nationalbanker, ere af samme Form, samt underskrevne og regi* 
strerede af Forbundsregjeringen, men skuUe tillige underskrives 
af visse Embedsmænd ved den Bank, som har modtaget dem 
til Udgivelse. Da de nu med visse Undtagelser for nogle større 
Steder, der maa indløse sine Sedler foruden paa Udgivelses- 
stedet ogsaa i New- York, kun ere indløselige hos den Bank, 
hvor de fra først af ere udgivne, medens de paa Grund af sin 
ydre Form ville komme i Omløb i samtlige Forbundsstater, 
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yille Ihændehayeme ofte kun med Besvær kunne faa dem 
indløste. 

Eifter Art 8 i den omhandlede Loy af 25de Marts 1863 
skulle disse Banksedler modtages for fold Navneværdi ved 
Skattebetalinger og af Begjeringen anvendes til Betaling af 
Lønninger o. s. v. Kun maa de ikke bruges til Indfrielse af 
Statspapirpenge eller til Betaling af Benter af Statsgjælden. 

Bortseet fra det Finantsielle ved Sagen, forsaavidt som disse 
Sedler ere Udtryk for en egen Form af et Statslaan, er det 
Meningen med den nye Lov at frembringe den Enhed i Papir- 
omløbsmidlet, som er et af Formaalene for Centralbanken. 

Men dette vil kun tilsyneladende opnaaes, idet det ikke 
vil kunne undgaaes, at Nationalbanksedleme udenfor det Sted, 
hvor de ere udgivne, ville komme til at staa under Pari i For- 
hold til Omkostningerne ved deres Fremsendelse til Udveks- 
lingsstedet. 

Yed en Centralbank med et efter Landets Størrelse a^as- 
set Net af Filialbanker vil derimod denne Bankseddelens En- 
hed kunne sikres. Det vil neppe modsiges, at en Mangfoldighed 
af Banksedler fra forskjellige Indretninger, af forskjellig Farve, 
Form og Størrelse i aUe Fald er meget ubekvemt i Sam- 
menligning med en enkelt Sort Sedler, hvis Oprindelse viser 
sig ved det første Øiekast. Dette er nu det Ydre ved Sagen, 
som dog ikke er uden sin praktiske Betydning. Men skulde 
denne Uleilighed nu fernes, om den ydre Form blev den sanmie 
for de forskjellige Bankers Sedler med Undtagelse af Bankens 
TTnderskriffc, saaledes som de i nordamerikanske forenede Stater? 
Det er Indløsningen det kommer an paa, og naar Enheden 
ikke er tilstede med Hensyn til denne, vil den ydre Form ikke 
hjælpe. Kun naar Enhver ved, at de i et Land omløbende 
Banksedler ere Uge gode og aUe kunne indløses, ville de kunne 
opfylde sin Bestemmelse at erstatte Penge i det indre Omløb. 
Men dette opnaaes, naar de alle have sit Udspring fra en og 
samme Kilde, en stærk Centralbank, som nyder Tillid overalt. 

Gjennem en saadan vil ogsaa Fordelingen af Banksedleme 
foregaa mere overensstemmende med Landets Tarv i det Hele. 
Hvor der eksisterer en Flerhed af Seddelbanker, vil det kunne 
indtræffe, at den ene Bank ikke faar fiild Anvendelse for sine 
Sedler, fordi den ikke kan faa dem benyttede udenfor det ind- 
skrænkede Distrikt, hvor den har sine Forretninger, medens 
en anden Bank maa indskrænke sin Diskontering, fordi den 
ikke har Sedler nok. Paa den anden Side kan der hos en 


145 

Sank gjøres stærke Ejrav paa Indveksling, medens en anden 
fiidder inde med en stor Kassebeholdning. 

Hvis derimod Seddeludgivelsen foretages gjennem en Cen- 
tralbank med Filialafdelinger, vil Seddelfordelingen kunne 
foregaa saaledes, som Forholdene paa de forskjellige Steder ud- 
kræve det. 

En Forudsætning for den passende Fordeling af Bank- 
sedlerne er det, at Centralbanken har Filialafdelinger i til- 
strækkeligt Antal. Ved Hjælp af disse vil den yde de samme 
Fordele, som en Flerhed af Seddelbanker. Med Hensyn til 
selve Seddelomløbets Størrelse vil dette snarere begunstiges af 
Centralbanken, fordi de af en saadan udgivne Sedler ville nyde 
en større almindelig Tillid og antages uden nærmere Under- 
søgelse. 

Ved samtlige skandinaviske Centralbanker har man i større 
eller mindre Udstrækning fordelt Yirksomheden paa Filialaf- 
delinger. Norges Bank har saaledes 10 Afdelinger fordelte i 
Stiftsstædeme og de vigtigste Handelsstæder« den danske Natio- 
nalbank har et Bankkontor i Aarhus og en Filialafdeling i Flens- 
borg, og den svenske Bigsbank har Afdelingskontorer i Gøte- 
borg, Malmø, Luleå og Wisby. *) 

Nu kan der til Fordel for en Flerhed af Banker m. H. t. 
Seddelfordelingen anføres, at der kan træffes en saadan indbyrdes 
Overenskomst mellem dem, at de gjensidig modtage hverandres 
Sedler i Betaling. I Skotland have Bankerne indrettet sig 
saaledes, at de to Gange om Ugen i Edinburg foretage en 
indbyrdes Ombytning af de Sedler, som hver enkelt af dem har 
modtaget fra andre Banker. De Overskud, som den enkelte 
Bank maatte have, indløses kontant eller ved Anvisninger paa 
Englands Bank eller en anden anerkjendt Bankindretning. 
Herved sikres paa den ene Side Banksedlemes Værdi i Om- 
løbet og hindres paa den anden Side, at nogen enkelt Bank kan 
£aa sine Sedler udbredte i stor Udstrækning udenfor den Egn„ 
hvor den har sin Hovedvirksomhed. 


*) I Sverige havde man i en kort Tid indtil for et Far Aar siden en 
Art BanMndretningeri der ganske uegentlig førte Navn af Filialban- 
ker. Disse vare nemlig Privatbanker, der fik Adgang til at erholde 
et vist Beløb Sedler tillaans hos Bigsbanken mod en i deres Grand- 
kapital stillet Sikkerhed. Den Bente, som betaltes for disse Laan,. 
var vistnok temmelig lav, 3 å 4 pCt., men dog stor nok til at nøde 
disse Eilialbanker til at ophøre med sin Virksomhed under Konknr- 
rensen med de seddeludgivende enskilda Banker. 

Gamborg : Seddelbanken. 10 
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De svenske ønskilda Banker sees af de offentliggjorte 
Regnskaber ogsaa i Almindelighed at modtage hverandres 
Sedler. Af Sammendrag for 30te November 1876 fremgaar 
det, at disse Sedler hos samtlige Banker paa en nær (Stock- 
holms) opføres under Kassebeholdning, noget, som neppe er 
rigtigt, al den Stund disse Sedler ikke ere lovbestemte Be- 
talingsmidler. Om der finder nogen Overenskomst Sted mellem 
nogle af de enskilda Banker om indbyrdes regelmæssig Ombyt- 
ning af deres Sedler vides ikke, men paa Grund af Landets 
Udstrækning og de store Afstande vil ialMd en almindelig 
Ordning praktisk medfare sine Vanskeligheder. 

Men selv om den kunde indfares, vil der altid være en 
Mulighed for, at den gaar i Stykker, idet en Banks Evne til 
Indløsning af sine Sedler ikke beror paa Overenskomster, og 
de mange uafhængige Banker ikke ere solidarisk ansvarlige, 
saaledes som en Centralbank og dens Afdelinger eller Filialer. 

Hvor sikre man end kunde gjøre de enkelte Banker, saa 
vil dog Centralbanken have et Fortrin deri, at den er raadig 
over det hele Kontantforraad, medens dette, naar der er en 
Flerhed af Banker, er fordelt mellem dem. Med de samme 
Midler faar den nemlig en større Virkekraft end disse. 

Under kritiske Tider vil især Centralbankens store Virke- 
kraft vise sig. Uafhængig af Statens Finantser, underkastet 
en nøiagtig Kontrol og i Besiddelse af en stor E[apital, vil 
den nyde en større Kredit, end en Flerhed af mindre Banker, 
om end deres Kapital sammenlagt er større end Centralbankens. 
Staar en enkelt af disse paa svage Fødder, vil^ Mistilliden til 
den lettelig afføde Mistillid til de andre, og ligesom de af Pile- 
bundtet udtagne Pile, ere de udsatte for, at de hver for big 
blive sønderbrudte, medens de samlede vilde modstaa ethvert 
Angreb. 

Ligeoverfor de Fakta, som have vist sig i Bankvæsenets 
Historie, vilde det lidet nytte at negte denne Centralbankens 
store Kredit. Medens de amerikanske Banker under Kriserne 
have falleret i Masse, have de store europæiske Centralbanker 
ikke alene holdt sig, men seet sine Deposita forøgede under 
Krisetiderne. 

Idet deres Kraft netop derved viser sig, have de samtidig 
Anledning til en hensigtsmæssig Fordeling .af sine Midler og 
til at komme de Egne til Hjælp, som mest trænge dertil. 

Ogsaa mod en Panik vil en vel indrettet Centralbank være 
det bedste Middel, netop fordi den uden al Ængstelighed kau 
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indyeksle sine Sedler, vel vidende, at denne Fremgangsmaade 
snart vil irerne Frygten, for at den ikke kan være i Stand 
dertil. 

Noget absolut Middel mod en Panik giyes der imidlertid 
ikke, ligesaalidt som mod Ejriser, og hyerken en Centralbank 
eller en Merhed af Banker kunne fuldstændig beskytte mod 
dem. Spaigsmaalet er alene om, hvilken Ordning vil gjøre den 
meste Nytte. 

Medens det ikke kan modsiges, at Centralbanken har An- 
ledning tn en hensigtsmæssig Fordeling af sin Ejtpital over det 
hele Land, anfares det dog, at denne sker paa Bekostning af 
Laantageme, som maa betale en høiere Diskonto end, naar der 
er en Flerhed af Banker, som konkurrere indbyrdes. Denne 
Indvending træffer nu ikke egentlig Centralisationen af Seddel- 
udgivelsen, der kan finde Sted i Forbindelse med fuldkommen 
Frihed til Udførelse af andre Arter af Bankforretninger. Men 
den er i det hele ogsaa ugrundet, idet Diskontoens Ensformig- 
hed mellem en Flerhed af Banker er en nødvendig Følge af, 
at Diskontosatsen ikke er en Yilkaarlighed, men et Resultat 
af forskjellige sammenstødende Betingelser, Efterspørgsel og 
Tilbud af Elapital, Biesiko o. s. v. og den ene Bank derfor ikke 
kan sætte sin Diskonto mærkelig lavere end den anden uden 
at udsætte sig for, at dens Midler snart blive udtømte. 

I Sverige havde saaledes i September 1875 ingen af de 
enskilda Banker lavere Diskonto end Bigsbanken. De fleste 
havde for 3 Maaneders Papirer indtil IV« pCt. høiere Diskonto, 
og kun en Bank havde ligesaa lav Diskonto som Rigsbanken. 

Naar der forøvrigt som et Argument for Centralisationen 
af Seddelbanken anføres, at en Flerhed af Banker leder tiL en 
overdreven Udgivelse af Sedler, og som en Følge deraf til en 
ugrundet Stigen i Priserne og en Forsvinden af det ædle Metal 
i Landets indre Omlab, er dette neppe holdbart. Det er oftere 
baade theoretisk og ved nøiagtige praktiske Undersøgelser 
(Tooke) paavist, at Bankerne ikke vilkaarlig kunne bestemme 
sin Seddeludgivelse, og at Sedlerne komme tilbage til Indveks- 
ling, naar de ikke ere nødvendige i Omløbet. Snarere vil 
Forholdet være det omvendte, idet Centralbankens fremfor de 
mindre Bankers Sedler have en Tendens til at blive længere 
Tid i Omløbet, i^ær naar de ere smaa og kunne tjene til at 
udfylde Pengenes Plads i den store daglige Forbrugsomsætning. 
Efter hvad der blev oplyst under den franske Bank-Enquéte i 
1865, har Seddelomløbet været meget mindre i Schweitz med 
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dets Bankfrihed end i noget andet Land med Centralbanker, 
nemlig 7 Francs pr Individ, medens det for den engelske Bank 
yar 27 Francs, for den franske 24, for den østerrigske 25, for 
preussiske 24 og for den belgiske 26 Francs. 

Som tidligere anført bar Danmark med sin Centralbank 
et meget større forholdsvis Seddelomløb, end Sverige med sine 
mange Banker. I Norge har Seddelomløbet omtrent vseret af 
samme Forhold som i Sverige, uagtet Bigsbanken i dette Land 
har udgivet et ikke ubetydeligt Beløb af saa smaa Sedler som 
paa 1 Bdlr. 

Som væsentlige Fordele ved Decentralisationen anføres, at 
den giver Anledning til at tage større Hensjm til de lokale For- 
hold i de forskjellige Egne af Landet, og at de fru Middelpunktet 
fjernere liggende derved kunne faa en passende Fordel af den 
Umindelige Kredit, paa hvilken Bankseddelens Virksomhed be- 
ror. Enhver maa i Almindelighed antages at være bedst kjendt 
paa sit Bosted og i sin nærmeste Kreds, og derfor lettere kimne 
faa den fornødne Kredit hos en Bank paa Stedet end hos en 
langt bortfjernet Centralbank, hvor hans Stilling ikke er kjendt* 
Fremdeles siges der, ville de lokale Seddelbanker have let- 
tere for at optage de i deres Distrikt værende ledige Kapitaler 
i sin Depositovirksomhed og derved forøge sine Midler til 
Kreditgiven. 

Denne Argumentation, Ugesom i det hele Bevisførelsen 
for Decentralisationens Fortrinlighed, beror for en Del paa, at 
man slaar Udgivelsen af Banksedler sammen med den øvrige 
Bankforretning, uagtet de aldeles ikke maa være forbundne. 
Bankforretningen har blomstret og blomstrer endnu uafhængig 
af Eetten til at udstede Banksedler. Til Udbredelse af Kre- 
ditens Goder er det ikke nødvendigt, at Bankerne udgive 
Sedler. Kreditbanker, Sparebanker, Hypothekbanker og lig- 
nende Lidretninger ville ved at dele Arbeidet mellem sig kunne 
virke fuldt saa hensigtsmæssig hver i sin B>etning. Specielt 
maa det forøvrigt fremholdes, at til Varetagelse af de lokale 
Literesser vil en Centralbank med et tilstrækkeligt Net af Filial- 
afdelinger paa forskjellige Steder kimne erhverve et fyldestgjø- 
rende Kjendskab til de specielle Forholde. Rimeligvis vil den 
endog kunne hindre det Misbrug, som fra Enkeltmands Side 
kan gjøres, hvor der er en Flerhed af Banker, idet han ved 
at henvende sig til enhver af disse kan tænkes at ville erholde 
sin Kredit udstrakt langt ud over, hvad han kunde opnaa hos 
en enkelt Bank, der kunde kontrollere hans Operationer. 
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Mod den Bebreidelse, som rettes mod den centrale Seddel- 
bank, at den under kritiske Perioder væsentlig kun kommer 
Handelsstanden til Hjælp, bemærkes, at dette for en stor Del 
netop ligger i denne Bankforretnings Væsen, som forudsætter 
en stadig Tilbagestrømning af Sedlerne, og derfor maa være 
rettet paa Diskontering af kortsigtige Papirer (hvilket gjælder 
for enhver Seddelbank), og at saadanne hovedsagelig findes hos 
Handelsstanden. Til Afhjælp af en E^reditnød, som iøvrigt 
fremtræder baade i og udenfor Krisetider, fordi for meget af 
Kapitalen er sat fast, vil Seddelbanken være mindst skikket 
til at skaffe direkte Hjælp. 

En anden Indvending mod den centrale Seddelbank er det, 
at den trods alle Garantier er mere udsat for under ulykkelige 
politiske Forhold at blive anvendt af Finantseme, t. Eks. ved 
at tvinges til at give dem Laan, hvorved Yeien kan aabnes 
til Tvangskurs paa Sedlerne og til Papirpenge. Uagtet en 
Flerhed af smaa Banker ikke direkte ere udsatte herfor, ere 
de dog heller ikke, naar Nøden kommer, til Hjælp mod Papir- 
penge, naar Staten vil tage sin Tilflugt til saadanne. De nord- 
amerikanske forenede Staters Bankhistorie siden Borgerkrigen 
giver et tilstrækkeligt oplysende praktisk Eksempel herpaa. 


III. 

Betingelser for decentraiieerede Bankers Seddeludgivelse. 

staten maa fordre Garantier. — Den kan ikke anerkjende deres Sed- 
ler som lovligt Betalingsmiddel — dels af Hensyn til sit eget Tarv, dels 
af Hensyn til det Solidaiitetsforhold, som derved vilde opstaa mellem en 
Flerhed af Banker. — Forholdene i Nordamerika. — Overenskomst om 
gjensidig Seddelindløsning mellem flere Banker. — Spergsmaalet herom 
for de skandinaviske Centralbankers Vedkommende. 

Naax Bet til Udgivelse af Bcmksedler tilstaaes af Staten 
til en Flerhed af Banker ved en speciel bevilget Tilladelse 
eUer et Privflegium, hvorved disse Bankers Sedler paa en 
Maade blive legaliserede, vil den ligesom ved Oprettelsen af en 
Centralbank være baade berettiget og forpligtet til at foreskrive' 
Bankerne visse Betingelser, til hvilke deres Adgang til Seddel- 
udgivelse knyttes. 

Hovedbetingelsen for begge Arter af Banker maa være, at 
de indløse sine Sedler paa Anfordring, og med Hensyn hertil 
maa der fordres stiUet tilstrækkelige Garantier. Disse knnne 
være rent materielle, saasom en Ghrundkapital af en passende Stør- 
relse, der stilles til Sikkerhed for Seddelihændehaveme, og som 
ikke kan benyttes af Banken uden til deres Fyldestgjørelse, en 
i Forhold til Seddelomløbet staaende E^assebeholdning, og ved 
Siden deraf Bankinteressentemes personlige Ansvarlighed for 
Bankens Forpligtelser, dels kunne de søges i de opstillede Brø- 
ler for Bankvirksomheden, t. Eks. i Bestemmelser om Laane- 
midlemes Anvendelse, om Dispositionen af Foliomidleme o. 1., 
alt forbundet med stadig Offentliggjørelse af Virksomheden og 
Kontrol fra Statens Side. 

Den Indrønmielse, som Staten kan give og sædvanligvis 
giver en Centralbank, nemlig Anerkjendelse af dens Sedler som 
lovligt Betalingsmiddel tmdtegen for Banken selv og Antagelse 
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af dem ved Betaling af Skatter og i dens Kasser, kan ikke 
hensigtsmæssig gives en Flerhed af Banker. 

De vilde nemlig herved i Virkeligheden ha, et større Pri- 
vileginm, end de med Bette kunne vente, idet de derved baade 
vilde opnaa Adgang til at udvide sin Seddeludgivelse og tillige 
erholde en udtrykkelig Anerkjendelse af Staten for, at deres 
Sedler stode ved Siden af Mynten. Som Følge heraf vilde 
Sedlerne erholde en større Ejredit og en mere udstrakt Anven- 
delse, end Banken ellers vilde kunne skaffe dem. Men der sees 
ingen tilstrækkelig G-rund til, at Staten saaledes skulde optræde 
som et Slags Garant for private Foretagender. Det er en be- 
tydelig Forslgel, om Staten indrømmer en Centralbank en saa- 
dan Fordel. Dels vil den nemlig selv kunne forbeholde sig 
en Godtgjørelse af den Fordel, som Bcmken vinder ved sin 
saaledes forøgede Kredit, dels vil det, naar den overdrager til 
en Centralbank at besørge Seddelomløbet, med Føie kunne for- 
dres, at den støtter den med sin moralske Qoranti ved at tage 
dens Sedler som fcdd Betaling, dels vil den endelig kunne 
gjøre dette med større Sikkerhed paa G-rund af Centralban- 
kens siarre Kapitalmagt, og fordi den selv kan £are en nøiere 
Kontrol med den. 

Der er endnu en anden Omstændighed, som gjør, at de af 
en Flerhed af Banker udstedte Sedler ikke kunne anerkjendes 
som lovbestemte Betalingsmidler. Hvis dette fastsattes, vilde 
disse Banker nemlig komme i et SoUdaritetsforhold til hver- 
andre, som de vel frivillig kunne indgaa paa, men som de 
ogsaa maa være berettigede til at unddrage sig fra. I modsat 
Fald kunde man tænke sig, at en med Omhu og Forsigtighed 
ledet Bank kunde komme i Forlegenhed, fordi den maatte ind- 
løse sine eene Forpli^lser med Mynt, medens den fik sine 
Fordringer Sdbetdl iS^er fea en^emttiggende Bank. hvor- 
fra den først efter nogen Tid kunde faa Bemisser. 

Yed den nye Ordning af Bankvæsenet i Nordamerika, 
hvorefter Nationalbankernes Sedler modtages ved Skattebeta- 
linger og af Begjeringen anvendes til Udredelse af Lønninger, 
anerkjendes de dog ikke forresten som lovbestemte Betalings- 
midler, og ingen Bank er saaledes forpligtet til at antage den 
andens Sedler. 

En Overenskomst mellem forskjellige Banker om gjensidig 
Antagelse af deres Banksedler forudsætter en stadig mellem- 
kommende indbyrdes Ombytning af disse, saaledes som Til- 
fældet er i Skotland. Men det, som der paa Grund af Landets 
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lille ndstræknmg og dets gode Kommimikaiioiier med Lethed 
kan udføres, yilde i et større Land, som t. Eks. Syerige, med- 
flare praktiske Vanskeligheder paa Grund af A&tandene og den 
mindre hurtige Postgang. Lnidlertid lod der si^ yel ogsaa ud- 
finde en Maade, paa hvilken disse kunde leses, t. Eks. ved en 
Sammenslutning af forskjellige Banker inden visse Kredse eller 
ved Antagelse af en fælles Ombytning, et Slags Clearinghouse 
for samtlige Banker. 

Spergsmaalet om gjensidig Modtagelse af Banksedleme 
har for de skandinaviske Lande en starre Bækkevidde, end det 
ved farste Øiekast kunde synes, naar der handles om Forholdet 
mellem decentraliserede Seddelbanker i et Land. Efterat en 
fælles Myntfod for Norge, Sverige og Danmark er bleven an- 
taget, og det ved Konventioner mellem Rigerne er bestemt, at 
deres Mynter gjensidig skulle antages, li^er det nær at tænke 
sig, at der kunde træffes en lignende Overenskomst mellem 
Bigemes Seddelbanker. 

Fordelene ved en saadan vilde ligge deri, at den udstrakte 
hver enkelt Banks Seddeludgivelse i en videre Kreds og med- 
farte en Lettelse ved Pengeforsendelser fira det ene Land til 
det andet, idet man kunde undgaa Kjøb af Veksler, eller af 
det fremmede Lands Sedler mod en Provision. Men Ulemperne 
vilde vistnok mere end opveie Fordelene. 

Saa længe hvert af Rigerne skulde beholde sit eget Penge- 
væsen, kunde der selvfølgelig ikke aMuttes en Statskonvention, 
hvorved det ene Riges Banksedler erkjendtes som lovbestemt 
Betalingsmiddel i det andet. 

Paa Grund af den i alle tre Lande for deres Centralbanker 
gjældende Bestemmelse om, at de kunne have en Del af sin 
Metalvaluta staaende i Udlandet, kan der dog i og for sig ikke 
være noget til Hinder for, at der . træffes en Overenskomst 
mellem Bankerne om gjensidig Antagelse af deres Sedler ind- 
til den ved hine Bestemmelser fastsatte Grændse, saalænge som 
disse Sedler ere indløselige. 

Men ved en saadan Overenskomst kunde det alene fstst- 
sættes, at Bankerne modtoge hverandres Sedler i Betaling, men 
ikke at de igjen skulde udgive dem. Hertil vilde de være 
uberettigede. Den ovenfor anfiørte Vanskelighed ved Overens- 
komster mellem forskjellige Banker inden et Lands Omraade 
om gjensidig Antagelse af hverandres Sedler vilde derfor være 
tilstede i forøget Grad. 

Det er en Fordel for Banken at have sine Sedler i Omløb, 
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men det er ingen Fordel for den at modtage Sedler, som en 
anden Bank har udgivet, selv om den tør henregne dem til 
sin Kassebeholdning i sit Regnskabsopgjar, da den ikke kan 
benytte dem til Indløsning af sine egne Sedler, og da den kan 
have sin Valuta i Udlandet henstaaende paa bedre Yilkaar end 
ved at have den i en fremmed Banks Sedler, som ikke bære 
nogen Bente. Banken maa derfor, naar den har modtaget 
saadanne Sedler, søfrge for snarest^mulig at faa dem sendt til- 
bage til det Sted, hvorfra de ere komne, for at faa dem ind- 
løste. Men dette koster Penge, som den ikke faar erstattet. 

Dette Tab vilde dog maaske kompenseres derved, at Ban- 
kens egne Sedler vilde blive noget længere i Omløbet, og for 
en Del flytte Plads, saaledes at de især for de mindre Seddel- 
værdiers Vedkommende kom til at holde sig i Omløbet i det 
fremmede Land ved Siden af Mjmten uden at blive indløste, 
fordi de vilde vinde i Kredit, naar man vidste, at de der kunde 
benyttes ved Indbetalinger i Landets Bank. 

' Paa den samlede Seddeludgivelse, betragtet som en Helhed, 
vilde dette dog ikke have nogen særdeles Indflydelse, da denne 
begrændses af Trangen til et saadant Omsætningsmiddel i Lan- 
denes indre Omløb. Derimod kunde det vel bevirke en Kon- 
kurrense mellem Bankerne om paa kunstig Maade at bringe 
sine Sedler i Omløbet udenfor deres naturlige Kreds. Herved 
kunde vel den ene Bank vinde en Fordel til Portrængsel for 
den anden, men ^ette skulde dog ikke være Hensigten med en 
Overenskomst mellem dem. 

Seddelbankens Princip, at dens Sedler udgives som Laan 
og igjen regelmæssig vende tilbage ved disses Indbetaling, vilde 
ogsaa ved en saadan Ordning blive rokket, idet den i saadant 
Fald vilde udsætte sig for at se Laahene indbetalte i de frem- 
mede Bankers Sedler. Den vilde saaledes ikke bUve fuldkom- 
men raadig over sin egen Seddeludgivelse, men kunde udsættes 
for at maatte indskrænke sin Diskéntering mere, end det ellers 
vilde været nødvendigt. Hvis Norges Bank t. Eks. har saa 
megen Valuta henstaaende i Hamburg og London, at den for- 
øvrigt maa have sin Kassebeholdning i Landet, maa den sørge 
for, at der ikke udgives flere Sedler, end der lovmæssig kan 
udstedes paa disse Beløb, og den kan da ikke udgive nye Sed- 
ler paa svenske og danske som Grundlag. 

Den værste Følge af en saadan Overenskomst vilde ind- 
træde, om nogen af Bankerne maatte standse Indløsningen af 
sine Sedler. Paa Grund af den Kredit, som disse vilde have 


154 

opnaaet Ted at aatageB i dø øvnge Banker, yilde de rimeligvis 
i stor Udatndmiiig veie blevne udbredte i alle ^gne af Lan- 
dene, og naar de med en Ghmg bleve satte ud af Yirksomhed, 
vilde dette ikke alene medfoire Tab for Ihændehaveme, men 
tillige .svække de øvrige Banksedlero Kredit og lettelig med- 
føre en Panik og demf folgende Fordring paa Indløsning af disse 
Sedler. 


IV. 
De 8ven8k8 eiMkilda Banker. 

Deres Sedler ikke loybestemte Betalingsmidler. — Dog ere de mere 
udbredte end Rigsbankens Sedler. — Bankernes Pligt til Veksling i 
Gnid* — Følgen af Banl^iedlemes Ordning efter det svenske System. -^ 
Dets Inkonsekvenser. — Staten taber en Del af Fordelen ved Seddel- 
ndgivelsen. — Seddelmængden bliver den samme, men Indløsningen 
vanskeliggjøres, fordi der ingen Forbindelse er mellem Bankerne* — Rigs- 
banken har Resiko, men ikke Fordel af Konknrrensen med de ensMlda 
Banker. — Det forskjellige Dækningssystem for Bankerne. — De enskilda 
Bankers Seddelomløb sammenlignet med Rigsbankens. 

I Sverige har man red Siden af en Centralisation af 
Seddelndgiyelsen hos Rigsbanken tillige nnder visse Betingelser 
tilladt navngivne Interessentskaber at oprette Seddelbanker. 
Disse saakaldte enskilda Banker have siden 1830, da den farste 
af dem traadte i Virksomhed, taget stort Opsving. Der bestaar 
nu 28 saadanne Banker, hvoraf de 16 ere oprettede siden 
1864. 

Deres Sedler, der ikke ere lovbestemte Betalingsmidler 
ligesom Bigsbankens, have dog vnndet en saa almindelig Tillid, 
at de i den private Omsætning gaa og gjælde som Penge over 
det hele Land. Denne Tillid have de enskilda Banker hidtil 
vist, at de fortjene, idet det ikke er indtmfPet, at nogen af dem 
har indstillet sine Betalinger. 

Deres Seddeludgivelse er ogsaa stadig tUtaget og er langt 
større end Bigsbankens. Efter Maanedsberetningen den 30te 
November 1876 udgjorde saaledes de enskilda Bankers Sedler 
i Omløb henimod 62 Mill. Kroner (61,813,643), medens Bigs- 
bankens kun var noget over 30 Mill. Kroner (30,185,913). 

Paa Grund af Bestenmielsen om, at Bigsbankens Sedler 
skulde gjælde som Penge i Biget, var det tidligere tilladt de 
enskilda Banker at indløse sine Sedler med disse. Dette er 
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imidlertid nu ved kgl. Kimdgjørelse af 12te Juni 1874 for- 
andret derhen, at de ere pligtige til Indvekaling i G-uld, som, 
overensstemmende med kgl. Kundgjerelse af 30te Mai 1873, 
nu er Rigets eneste Yærdimaaler, paa hvilken dets Myntfod er 
grundet. Denne Bestemmelse er vistnok meget heldig, baade 
fordi den gjør de enskilda Bankers Stilling mindre afhængig 
af Bigsbankens, og fordi den hviler paa det rigtige Princip om 
Bankseddelens Betydning som Erstatningsmiddel for Landets 
Mynt, hvormed den til enhver Tid kan indløses. 

Sverige har saaledes et dobbelt Papiromløbsmiddel : Bigs- 
bankens Sedler, der ere lovbestemte Betalingsmidler, og de 
enskilda Bankers Sedler, der have Bankseddelens oprindelige 
Karakter som Udtryk for den Kredit, Banken nyder hos Al- 
menheden. I den private Samfærsel gaa og gjælde begge Slags 
om hinanden over det hele Land, og der gjøres ingen Forskjel 
mellem dem. 

Medens Tendensen i Europa ellers har været rettet paa at 
centralisere Seddeludgivelsen, har Sverige saaledes gaat sin 
egen Vei og søgt at forbinde disse Modsætninger, at centrali- 
sere og decentralisere paa en Gang. 

Ved Bedømmelsen af denne Ordning maa Undersøgelsen 
for det Første rettes paa, om den medfører i det mindste de 
samme Fordele som en fuldstændig Centralisation, og dernæst, 
om der ikke kan indtræde skadelige Følger af den. 

I sin Almindelighed er Spørgsmaalet, om Seddeludgivelsen 
bør henlægges til en enkelt Bank eller til flere, behandlet 
ovenfor, og det er forsøgt paavist, at Centralisationen har visse 
Fordele ved at bevirke Bankseddelens Ensartethed, ved at for- 
øge Bankens Magt og styrke dens Kredit og ved saaledes at give 
den Anledning til en kraftigere Lidgriben under Kriser. Paa 
den anden Side erkjendes det, at en Flerhed af Banker hver 
i sin Kreds kunne afpasse sin Virksomhed efter dennes særlige 
Forhold, være mere hensigtsmæssige til at optage og bringe den 
ledige Kapital i Anvendelse og at de ikke ere saa udsatte for 
Misbrug fra Statens Finantsers Side. Men den første af disse 
Fordele af Decentralisation vilde ogsaa, forsaavidt Seddeludbre- 
delsen angaar, i det mindste lige saa godt kunne opnaaes ved 
Filialafdelinger af en Centralbank og er, med Hensyn til at 
optage den ledige Kapital, ikke afhængig af, at Bankforretnin- 
gen er forbundet med Udgivelse af Sedler, og den sidste. Uaf- 
hængigheden af Finantserne, er, naar den virkelige Nød kom- 
mer, af ingen Nytte. 
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I Sverige har Bdgsbanken kun fire Filialafdelinger, nem- 
lig «Afdelningskontoreme» i Gtøtheborg, Mahn5, Lideå og 
Wisby. 

De enskilda Banker kunde man derfor antage, optræde som 
supplerende Rigsbankens Yirksombed yed at forsjme Landets 
Distrikter, hvor denne ikke har Afdelinger, med det til Om- 
sætningen inden Distriktet fornødne Omløbsmiddel i Bauk- 
sedler. Men om de end i nogen Grrad virke i denne B,etning, 
maa vel deres hovedsagelige Seddelforretning siges at konkur- 
rere med Bigsbanken. Den Omstændighed, at deres Seddel- 
omløb er udstrakt over hele Landet og allerede er dobbelt saa 
stort som Bigsbankens, viser, at der ikke blot er Tale om Ud* 
fyldning af enkelte Landsdeles manglende Behov. 

Den Anerkjendelse af Decentralisationens Princip, som 
finder Sted ved Siden af Centralisationen, saaledes at Seddel- 
udgivelsen indenfor de Gfrændser, som ere satte for at sikre 
Lidløsningen, vsssentlig er overladt til den fri Konkurrense, 
viser sig som en Inkonsekvense, allerede naar man ser hen 
til Bigsbankens eiendommeUge StiUing som en Statsindretning, 
hvis Udbytte skal komme Staten tilgode. 

Yed samtidig at tillade private Interessentskaber at udgive 
Sedler, flyttes nemlig Lidtægten af den Seddeludgivelse, som 
disse se sig i Stand til at opretholde, over til dem. 

Dette Tab for Staten skulde da opveies ved den Fordel, 
som en Flerhed af uafhængige Seddelbanker kunde bringe det 
hele Land ved at lette Pengeondøbet. 

Med Hensyn til selve Seddelmængden vil en Flerhed af 
Banker, som tidligere paavist, ikke gjøre nogen bemærkelig 
Forandring i den, da det ikke staar i deres Magt vilkaarlig at 
holde flere Sedler ude, end det indre Omløb tiltrænger. Dette 
viser sig ogsaa i Sverige, hvis omløbende Sedler t. Eks. for- 
holdsvis ikke ere flere end Norges, og langt færre end Dan- 
marks. Fordelen ved de enskilda Banker skulde i saa Hen- 
seende bestaa i en retfærdigere Fordeling. I en vis Henseende 
kan nu en saadan under sædvanlige Tider finde Sted, fordi 
disse Banker lettere kunne sætte sig ind i de for deres Egn 
eksisterende særegne Forhold og bedre lære at kjende de Per- 
soners Stilling, hvis Forretning de have Anledning til at se 
paa nærmere Hold. Herved vil Adgang til Bankkredit kunne 
aabnes for mange mindre Næringsdrivende, som, uagtet de 
kunne fortjene fuld Tillid, dog ikke lettelig kunne komme i 
Forbindelse med Bigsbanken, fordi de ikke ere kjendte der. 
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Men det maa med Hensyn hertil gentagende bemærkes, 
at, hvad der saaledes skal fordeles, ikke netop er Banksedler, 
men Kredit, og at denne kan gives af Banker, som ikke have Bet 
til Seddeludstedelse. Er de enskiida Bankers gavnlige Yirk- 
somlied derfor ikke knyttet til Betten til at udstede Banksedler, 
kan det ikke lades ude af Betragtning, at de som seddelud- 
giyende paa Grund af sin selvstændige Stilling ere udsatte for 
visse Farer. 

Saalænge der mangler en Overenskomst mellem dem om 
gjensidig Modtagelse og regelmæssig Ombytning af deres Sedler, 
ville de, foruden at være udsatte for chikanøse Angreb fra 
sine Konkurrenters Side, ogsaa kunne resikere at se sine 
Sedler tabe i Kredit. Gjøres der nemlig i en af disse Banker 
stærke Krav paa Indveksling, saaledes at den maa indskrænke 
sit Seddelomløb, kan man tænke sig, at den derved bliver nødt 
tiL at negte at modtage Betalinger, som tilbydes den i en 
anden enskild Banks Sedler. Man vilde da udsættes for, 
hvad der saa ofte er truffet i Amerika, at Privatbanksedleme 
kun bleve tagne mod Opgjæld, og hvis dette forst træffer med 
én Banks Sedler, vil Mistillid til Sedlernes Værdi let opstaa 
paa forskjellige Kanter. Det vilde neppe undgaaes, at alle de 
enskiida Banker i større eller mindre Grad vilde berøres heraf^ 
og at en større Indveksling og forøget Udtagelse af Deposita 
vilde finde Sted. Det hen^ opstaaede Tryk maatte igjen for- 
plante sig til Rigsbanken, idet der vilde blive gjort stærke 
Ejrav paa den efter Guld. Naar nu dens E^assebeholdning i 
Guldmynt, som findes tilstrækkelig til at møde alle paaregnelige 
Krav i Indlandet, skal benyttes til at afhjælpe de forskjellige 
enskiida Bankers samtidige Trang, kunde det ikke være umu- 
ligt, at ogsaa den blev sat i Forlegenhed. 

Den 30te November 1876 havde de enskiida Banker om- 
løbende Sedler 61.8 Mill. Ej*, og i Kasse gjældende Guldmjoit 
8.48 Mill. Kr. og andet Guld 0.28 Mill. Kr. eUer 13.7 pOt.af sit Sed- 
delomløb. Samme Dag havde Bigsbanken omløbende Sedler 
30.1 Mill. Kr. og i Kasse af gjældende Guld- og Sølvmynt 

4.2 MiU. Ejp. og forøvrigt Guld og Sølv til en Værdi af ca. 

8.3 Mill. Ej*, tilsammen 12.5 Mill. Ejt. Begnes til Bigsban- 
kens Kontantbeholdning fremdeles, hvad den havde henstaaende 
i Udlandet, til Beløb .12 Mill. Kj. bliver Forholdet mellem 
dens Metalbeholdning og Sedler omtrent 81 pCt. og naar de 
paa Folio indestaaende Midler 11.1 Mill. Kj*. og udeløbende 


}59 

Poetyekfiler 1.8 Mill. Kr. medregaes til Seddelstokken omtrent 
57 pCt. 

Sammenlignes Bigsbankens Kassebeholdnning i gjældende 
Mynt 4.2 Mill. med Tillæg af de enskilda Bankers Kassebe- 
holdning 8.4 Mill. tilsammen 12.6 MilL Kr. med hele Bigs- 
bankens og de enskilda Bankers virkelige Seddelomløb tilsam- 
men 92 Mill. Kroner, bliyer Forholdet mellem den sammen- 
lagte Kassebeholdning og Seddelmasse 13.7 Procent, og om 
noian tager alt Bigsbankens Metal og dens i Udlandet hen- 

staaende Midler 24.58MiU.Kr. 

med Tillæg af enskilda Bankers Kasse i gjæl- 
dende Ghildmjmt 8.48 — « 

og andre Ghildmynter samt umyntet Guld 0.28 — « 

33.34 Mill. Kr. 

omtrent 36.3 pCt. uden at der her er taget Hensyn til Folio- 
midleme. Regnes Bigsbankenjs Foliomidler og Postveksler, 
saaledes som i Loven bestemt, med til Seddelstokken, bliyer 
Metalbeholdningen knap 32 pCt. 

De enskilda Banker havde samme Dag i sine Yeksle- 
kasser i Stockholm og paa løbende Begning i Bigsbanken et 
Beløb af tilsanmien 4.7 Mill. Ejroner, altsaa mere end 
Bigsbankens hele Kassebeholdning i gjældende G-uldmynt. 

Medens Bigsbankens metalliske Kasse i Forhold til dens 
egen Seddeludgivelse viser sig saa stærk, som det med Bimelig- 
hed kan fordres, naar det ikke paastaæs, at der maa være 
fald metallisk Dækning for det udgivne Seddelbeløb, saa vil 
den, naar den skal betragtes som Underlag baade for sit eget 
og for de enskilda Bankers Seddelomløb, selv med Tillæg af 
deres Guldbeholdning blive temmelig svag. Dette bliver i saa 
meget høiere Grad Tilfældet, som der ikke er nogen Anled- 
ning til at føre Kontrol med de enskilda Bankers Fordeling 
af sine Sedler. Naar ulykkelige Omstændigheder maatte ind- 
træffe, vil derfor Bigsbanken være udsat for at komme til at 
lide sammen med de enskilda Banker, medens den, saalænge 
alt gaar godt, har dem til Konkurrenter uden at have Adgang 
til at optræde som ledende og udjevnende; 

Dette staar i Forbindelse med en anden Inkonsekvense i 
den svenske Ordning af Seddelbankvæsenet, nemlig at to for- 
skjellige Principer for Sedlernes Dækning ere tilladte bragte i 
Anvendelse ved Siden af hinanden. 

For Bigsbanken gjælder det modificerede Currencysystem. 
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Dens Sedler, der ere loybesteqite Betalingsmidler, skulle være 
dækkede af den metalliske Kasse og i E^lasse med den stil- 
lede Midler i Udlandet, forsaavidt de overskride det fastsatte 
Beløb, der antages under enhver Omstændighed at ville ud- 
fordres til Landets indre Omløb. I Overensstemmelse hermed 
vilde det vsare, at de enskilda Banker kun fik Tilladelse til 
at udstede Sedler for det Beløb, som svarede til deres kon- 
tante Kassebeholdning. 

Da disse Bankers Sedler imidlertid mangle den officielle 
Karakter af Pengerepræsentativ, idet de ikke er!^endes som 
lovbestemt Betalingsmiddel, og saaledes henregnes under en 
anden Art af Omløbsmidler end Bigsbankens Sedler, har Lov- 
givningen ikke foreskrevet en Dækning for dem i Analogi 
med dens Begel for Bigsbanken. 

I Stedet derfor har man væsentlig bygget deres Seddel- 
udstedelse paa en Kombination af Principet i det tidligere 
amerikanske System og det egentlige Banksystem. Herved 
er Fordringen paa en tilstedevssrende kontant Dækning skudt 
i Baggrunden, idet Yegten hovedsagelig lægges paa at sikre 
Sedlernes endelige Lidløsning. De enskilda Bankers Seddel- 
udgivelse kan derfor med en liden Kontantbeholdning strækker 
meget vidt. Disse Banker ville saa meget mindre have nogen 
Betænkelighed ved at gaa saa langt, som Loven tillader, fordi 
Rigsbanken altid vil staa som en Tilflugt til at skjærme mod 
en truende Fare. Tidligere var dette en langt mere betæn- 
kelig Sag, da de enskilda Banker kunde indløse sine Sedler 
med Bigsbankens og lade den være alene om at søige for en 
til den hele Seddelmasse tilstrækkelig Kassebeholdning, medens 
de nu ere pligtige til selv at have et om end lidet Forraad af 
Ouldmynt. Men selv efter denne, som det synes, aldeles nød- 
vendige Forandring, er den paabudte Kassebeholdning dog ikke 
større, end at der under kritiske Forhold kan forudsees at ville 
bUve gjort videre Fordringer paa Bigsbanken, end dens egen 
Seddeludgivelse i og for sig kunde give Anledning til. 

Den Modvegt, mod at de enskilda Bankers Sedler komme 
til at tage Broderparten af det indre Omløb, som skulde ligge 
deri, at de ikke som Bigsbankens Sedler ere lovbestemte Be- 
talingsmidler, og derfor kunne forudsættes at blive mere lokale 
end almindelige Omløbsmidler^ ophæves derved, at der ikke 
finder nogen Overenskomst Sted mellem de forskjellige Banker 
om en regelmæssig Ombytning af deres Sedler. Saa vant som 
det svenske Folk er blevet til at betragte Banksedler som 
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Penge, gaa nu alle Bankernes Sedler om hverandre over det 
hele Land og komme paa sin Vandring som tiest ogsaa ind i 
Nabolandene. Baade i Kjøbenhavn og i Christiania yil man 
gjøre den Erfaring, at de enskilda Bankers Sedler modtages 
som. fold Betaling i de fleste Butikker og Hoteller. Til denne 
deres store Omløbskraft bidrager det pgsaa, at de endnu ud- 
gives i saa smaa Seddelværdier som paa 5 og 10 Kroner, idet 
de derved fortrænge Mynten af Oml&bet i Smaahandelen. 

Til Belysning af de enskilde Bankers i Forhold til Bigs- 
banken stigende Seddeloml&b hidsættes: 

Ved Udgangen af December var 


Biffsbankras 
SeadelomløK 

metal. Kasse. 

enskilda Bank. 

Seddelomløl 

1834 45.4MiU.Scllr.(Kr.) 25.9 MiU. 

( 2)eTiflk.B. 

1.3 Mill 

1840 41.0 

27.3 

(6) 

— 

9.0 

1845 36.0 

19.9 

(6) 


11.9 — 

1850 33.5 — — 

18.2 

(8) 


15.0 

1855 58.5 

52.0 

(8) 


32.1 

1859 34.2 — — 

16.5 

(12) 


27.2 — 

1865 28.8 — — 

15.6 

(18) 


33.4 

1870 25.9 

23.9 

(26) 


40.1 — 

1875 36.1 — — 

30.3 

(27) 


59.8 


<}amborg : SeddelbankeD 1 1 


V. 
Seddelbankerne« Ledelse. 

Die beaten Bankinstitate amd stets im 
Mittelinmkten des Handels, in welchen sich 
seit langer Zeit grosse GesohlUtserfahruog 
gesammelt hat Max Wirth. 

Statens Kontrol af Centralbanken. — Ingen Adgang for Aktieeieme 
til direkte Deltagelse i Stiyrelsen. — Aktieeieme i den engelske, franske 
og lydske Bank. — W. Bagehot om en fast Bankdirektør. —Aktieeieme 
i Norges Bank. — Repræsentanter for Handelsstanden i Styrelsen. — 
Den svenske Rigsbank. — Betænkeligheder ved at dens Styrelse er ndsat 
for hyppig Omskiften, og ved at Reglementet aarlig kan forandres. -* 
Centralhankens Hovedsæde overalt i Midtponktet for Landets Handel, 
andtagen i Norge. — Vanskeligheder ved at passe Seddelhegrænds- 
ningen konne nndgaaes ved at skille Seddeladgivelsen fra Bankforretnin- 
gen« — Midlertidig Dispensation i Danmark. — Fri Hænder for Bank- 
styrelsen i den franske Bank« 

Ved Undersøgelsen af Grundsætningerne for Seddelbankens 
Indretning er Ordningen af dens Styrelse et Punkt af ikke 
liden Vigtighed. Bankens Statuter kunne ikke indeholde til- 
strækkelig udtømmende Bestemmelser om dens Ledelse i alle 
særskilte Tilfælde, men denne maa overlades til Styrelsen. 

Hvor en mere eller mindre begrændset Bankfirihed finder 
Sted, er der med Hensyn hertil ingen særlig Bemærkning at 
gjøre. Ligesom ved enhyer saadan Forretning maa Styrelsen 
overlades til Eiemes egen Forfieining. Kun maa Staten, naar 
den paalægger visse Indskrænkninger yedkommende Seddel- 
udgivelsen, træde til med sin Kontrol. 

Naar Seddeludgivelsen derimod er henlagt til en Central- 
bank, enten det nu er en Statsbank eller en privat Aktiebank, 
maa Staten sørge baade tov at Seddeludgivelsen holdes indenfor 
de opstukne Grændser og for at Bankens Forretning ledes 
overensstemmende med dens Formaal. 

I Almindelighed ansees det derfor hensigtsmæssigt, at der 
til at paase, at dette sker, haves en udenfor den egentlige 
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Styrelse staaende Myndighed, som er forpligtet til at skride 
ind, om Bankstyrelsen sknlde handle mod Bankens Forskrifter. 

Ved en Centralbank, som er grundet paa Aktier, kan 
Aktionærernes direkte Baadighed over Bankens Forretnings- 
stjrrelse ikke tilstedes. For det første kan der ikke forudsættes, 
at findes den nødvendige Kyndighed hos dem til at fiatte Be- 
stemmelser herom, og dernæst staar ved en saadan Bank Hen- 
synet til Almenhedens Tarv over Aktieeiernes ofte personlige 
Interesse. 

Den Adgang, som indrømmes Aktieeieme til at deltage i 
en saadan Banks Anliggender, er derfor overalt liden. I Eng- 
lands Bank udvælger en Generalforsamling af Aktieeiere, som 
ikke eie mindre end 500 Lstr. i Aktier, en Direktion, der 
indenfor Bankaktens Bestemmelser er eneraadig over dens 
Forretningsførelse, og som kim forsaavidt er underkastet Kon- 
trol fra Begjeringens Side, som den ugentlig maa oversende 
Opgave over de omløbende Sedler, samt over Bankens Metal- 
valuta, Statspapirer og Deposita. Forøvrigt er den forpligtet 
til maanedlig at ofiPentliggjøre Uddrag af disse Regnskaber. 
(Stat. af 1833 Art. 8). Den Kontrol, som herved gives Anled- 
ning til &a Almenhedens Side, er imidlertid imder Englands 
Forhold af stor Betydning. 

Den franske Bank indrømmer ligeledes Generalforsamlin- 
gen, som bestaar af 200 af de største Aktieeiere, Bet til at 
udvælge Bankens saakaldte G-eneralraad, der leder Bankens 
Forretningsførelse i dens Enkeltheder, medens Overbestyrelsen 
er henlagt til en af Begjeringen valgt Direktion, der dog maa 
bestaa af Aktieeiere. 

Den tydske Bigsbank ledes af Bigskantsleren og et Bigsbank- 
direktorium, som vælges af Keiseren paa Livstid. Aktieeiernes 
Deltagelse i dens Anliggender indskrænker sig væsentlig til 
gjennem et paa en Generalforsamling af dem gjort Udvalg 
(Zentralausschuss) at føre Kontrol og give Baad med Hensyn 
til Forretningsførelsen. 

Den danske Nationalbank bestyres af et Bepræsentantskab 
paa 15 Medlemmer, der, som det hedder i det kgl. aabne Brev 
af 6te April 1818, ^forestille hele Interessentskabet^, samt af 
en Direktion der bestaar af 5 Medlemmer. Bepræsentantskabet) 
der første Ghmg blev valgt af dertil beskikkede Valgmænd 
blandt Interessenterne, supplerer sig selv for Eftertiden, naar 
Fratrædelse eller A%ang finder Sted, og vælger af sin Midte 
fire Direktører, medens Kongen vælger den femte. Ved Siden 

11 ♦ 
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af Bankbestyrelsen staar desuden en kongelig Bankkommissær, 
«da Banken, tilligemed at paase dens Aktieeieres Tary som 
Aktiehavere har vigtige Forpligtelser at opfylde med Hensyn 
til Staten» (Octr. § 32). Den kongelige Bankkommissær, der 
saaledes repræsenterer Statsmyndigheden ligeoverfor Banken, 
har derfor at f^re Kontrol med, at Banken ledes overensstem- 
mende med Oktroien, og kan, naar der fattes Beslutninger, 
som han finder i Strid med denne, efterat have forelagt dem 
for Repræsentantskabet, paaanke dem til A%jarelse ved Rigets 
Høiesteret. 

Den for den danske Nationalbanks Ledelse trufae Ordning 
synes væsentlig at opfylde de Betingelser, som maa stilles ved 
Lidretningen af en central Seddelbank. Styret af et Udvalg 
af sine egne Interessenter staar Banken uafhængig af Regje- 
ringen, som dog gjennem det kongevalgte Medlem af Direktio- 
nen har Adgang til at tage Initiativet, hvorhos den gjennem 
sin Bankkommissær fører Tilsyn med dens Forretning. Ved 
Bestemmelsen om, at ReprsBsentanteme og Direktørerne turvis 
aftræde, saaledes at de i det mindste blive staaende i fem Aar, 
er der sørget for at den fornødne Sammenhæng i Bankens 
Virksomhed ikke afbrydes ved en fcddstændig ny Sammensæt- 
ning af Styrelsen. 

Til Opretholdelse af en saadan forbindende Sammenhæng 
synes en egen Post, saaledes som det er foreslaaet af den nylig 
afdøde Walter Bagehot i hans Bog, «Lombardstreet», for den 
engelske Bank, at ville være end mere hensigtsmøBSsig, nemlig med 
en fast ansat Direktør, (Vice-gouvemor) der <i:skulde være lige- 
som en Legemliggjørelse af Traditionen mellem skiftende Sty- 
relsers. En saadan Mand, der havde speciel Indsigt i Bank- 
vsBsenet, og kunde ofre sin Tid, sin Kraft og sin Kundskab 
paa Bankens Anliggender, og som stod paa samme Trin som 
de øvrige Direktører, saa han kunde fremsætte sine Anskuelser 
som ligeberettiget, synes at maatte kunne bidrage i høi Ghrad 
til at give Bankens Forretning den størst mulige Stadighed, 
Bestemthed og Sikkerhed. 

I Norges Bank have Aktieeieme som saådanne ingen 
Befatning med Bankens Anliggender. Overtilsynet føres af et Re- 
præsentantskab paa 15 Medlemmer der fungere i 6 Aar og hvoraf 
vekselvis 7 og 8 aftræde hvert tredie Aar. Foruden at have 
Tilsyn med Bankens Forretningsførelse og Tilstand, paaligger 
det Repræsentantskabet at a%ive Beslutning i tvivlsomme Sager, 
der forelægges det af Direktionen, hvorhos det gjennem 
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Begjeringen har at gjare Forestillinger til den lovgiyende Magt 
om de Forandringer i Fondationen, som maatte ansees for nyt- 
tige (Fund. § 42—44). 

Bankens Styrelse er overdraget ved dens Hovedsæde til 
en Direktion paa 5 Medlemmer og ved Filialafdelingeme til 
Administrationer paa 3 Medlemmer, der ogsaa val(^ paa 6 Aar 
torvis aftræde hvert tredie Aar. Samtlige disse Embedsmænd 
vælges af Storthinget (Fund. § 10), der fremdeles har forbe- 
holdt sig yderligere Overtilsyn, idet det (Fund. § 73) paaligger 
Banken i Almindelighed for ethvert ordentligt Storthing at godt- 
gjare Fundationens nøiagtige Overholdelse. 

Af særegne Bestemmelser kunne mærkes, at to af Direk- 
tørerne skulle tilhøre Handelsklassen og to være udenfor den, 
og at af Administratorerne en skal tilhøre Handelsklassen og en 
staa udenfor den. En saadan Klasseinddeling findes ogsaa i Sta- 
tuteme for den franske Bank (L. 22de Ap. 1806, Art. 9), hvor 
det bestemmes, at af Bankens 15 Styrere (regents) de 5 samt 
alle tre Censorer skulle vælges blandt Industridrivende, Fabri- 
kanter og Handlende, og tre Styrere af General-Skatteopkræ- 
verne. Man har ved en saadan Bestemmelse troet at skulle hindre, 
at Banken blev udnyttet i en enkelt Stands Interesse, en An- 
skuelse, som ogsaa i Praksis har gjort sig gjældende i England, 
hvor ingen virkelig Bankier i den engelske Betydning af Ordet 
indvælges. Men Tanken er neppe rigtig. Det gjælder for 
Banken især at komme i Besiddelse af Dygtigheden og Kyn- 
digheden. Mod personligt Misbrug af Embedsmyndigheden maa 
man sikre sig ved et omhyggeligt Valg. I den franske Bank 
er det forbudt Guvernøren og hans Suppleanter at bringe noget 
Papir til Diskontering, som bærer deres Underskrift, eller som 
tilhører dem. En lignende Bestemmelse for Bankens Direk- 
tører hos os vilde c^skjære denne Adgang til Misbrug og er 
vistnok principmæssig rigtig. Imidlertid kunde den maaske 
endnu hindre, at man fik tilstrækkelig dygtige Medlemmer 
i styreken. 

Den B>aadighed, som er tillagt Storthinget med Hensyn 
til Banken, strækker sig dog ikke saa vidt som til at gjøre 
Forandringer i Fxmdationen. Disse maa ske i Lovsform og ville 
saaledes under sædvanlige Forhold tiltrænge Kongens Sanktion. 
Herved er Banken i høi Grad betrygget mod pludselige For- 
andringer, som kunde svække dens Kredit. 

Dette er derimod ikke Tilfældet med den svenske Rigs- 
bank. Denne er ganske underkastet Rigsdagens Raadighed. 
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Bankens StjrreLse er overdraget til 7 af Bigsdagen for hvert 
Aar udnævnte Fuldmægtige. Disses Forvaltning af dens An- 
liggender blive igjen aarlig kontrollerede af en til den Ende af 
Bigsdagen udvalgt Komité (Bankutskott), sædvanligvis bestaa- 
ende af 8 Medlemmer fra hvert Kammer, men som, naar det 
ansees nødvendigt, forstærkes [meå flere Medlemmej. Besul- 
tatet af denne Komités Grranskninger forelægges Bigsdagen 
tilligemed Komitéens Udtalelse om, hvorvidt Styrelsen (Fuld- 
mægtige) skal tilkjendes AnsvarsMhed for sin Forvaltning, 
eller om den bør undergives Paatale. Ved Siden heraf har 
Bankutskottet at forelaagge for Bigsdagen de Forandringer og 
Tillæg, som den finder hensigtsmæssige i Beglementet, eller et 
helt nyt Beglement for det følgende Aar. Foruden af Bank- 
utskottet gjennemgaaes ogsaa Bankens Virksomhed af en hvert 
Aar af Bigsdagen valgt Bevision paa 12 Medlemmer, som har 
at forelægge den næst paafølgende Bigsdag Besultatet af sine 
Undersøgelser. 

Ved denne Ordning kan Bigsbankens Styrelse komme til 
at skifte og dens Beglement til at blive forandret hvert Aar. 
Begge Dele synes betænkelige. Det er af Vigtighed for Ban- 
ken, at dens Forvaltning foregaar paa en i det Hele ensartet 
Maade, saaledes at der ikke pludselig gjøres Forandringer i 
den Maade, paa hvilken den anvender sine Midler, fordi mange, 
som have stolet paa, at det Tilvante fremdeles vilde finde Sted 
og have indrettet sig derefter, kunne komme til at lide derved. 
Af ligesaa stor Betydning er det, at Beglementet beholder en 
vis Stadighed og ikke uafladelig forandres. Afhængig af Bigs- 
dagens øieblikkelige Stemning kan det desuden tænkes, at en 
Forandring i Beglementet kan blive af den Art, at den kan 
virke skadeligt i Stedet for at blive til Gavn for Bigsbankens 
baade Virksomhed og Kredit. I Beglementet for 1871 hen- 
regnes efter § 5 til Bankens metalliske Kasse Beløbet af ind- 
kjøbte Veksler, betalbare i Udlandet senest inden 3 Maaneder. 
Denne Bestemmelse, der vilde kunne misbruges til B^run- 
delse af en utilbørlig Seddeludstedelse, blev ophævet ved 
Beglementet af 1872, i hvilket ligesom i de falgende Beg- 
lementer kun det inden Landet værende og Bigsbanken til- 
hørende Gruld og Sølv ansees som metallisk Kasse. Men denne 
rigtige Anskuelse kan ved hver Bigsdag være udsat for at blive 
forladt. 

Naar et af Formaalene for en Centralseddelbank maa er- 
kjendes at være, at den virker regulerende paa Landets Penge- 
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omløb, synes det at &lde af sig aelr, at den ogsaa maa have 
sit Hovedsæde paa det Sted, hvor Landets største Pengemarked 
er, i Middelpunktet for dets Handel, hvor Bankens Styrelse 
har den letteste og bedste Anledning til at Mge med i Penge- 
markedets Svingninger, og hvor der kan forudsættes, at man 
vil finde de kyndigste Mænd til at deltage i Bankens Ledelse. 
Dette er ogsaa overalt Tilfældet undtagen i Norge, hvor Ban- 
kens Hovedsæde er i Trondhjem. 

En særegen Vanskelighed ved Ledelsen af en Bank, hvis 
Seddelmængde er fastsat enten til et vist Beløb, udenfor hvad 
der svarer til Metalbeholdniugen, eller efter et bestemt Forhold 
til denne, er det at sørge for, at dette Beløb ikke til nogen- 
somhelst Tid bliver overskredet. 

Det viser sig nemlig, at det, naar Seddeludgivelsen ikke er 
adskilt fra Bankforretningen, undertiden neppe kan undgaaes, 
at den foreskrevne Seddelgrændse ved en eller anden uforud- 
seet Hændelse, om end kun for en kort Tid, bliver forrykket. 
Hvis Banken alene virkede med de paa dens Kredit udstedte 
Sedler, vilde det være en lettere Sag at paase, at ingen Over- 
skridelse fandt Sted, men naar den desuden har de hos den 
anbragte Depositomidler til Anvendelse, er den under pludselig 
indtrædende Forstyrrelser paa Pengemarkedet udsat for, at disse 
i en upaaregnelig Mængde unddrages fra dens Baadighed og 
fordres udbetalte, saaledes at dens Dækningsforhold forandres, 
uden at den øieblikkelig kan faa ind et tilstrækkeligt Beløb af 
sine Midler for at rette paa det derved opstaaede Misforhold. 

For at undgaa denne Ulempe har man i Englands Bank 
ganske adskilt Seddeludgivelsen fra Bankforretningen. Herved 
er enhver Adgang afskaaret til at sætte flere Sedler i Omløb 
end de, som Seddelafdelingen udgiver mod den foreskrevne 
Dækning, da Bankafdelingen ikke har andre Sedler til Anven- 
delse end disse, som den mod saadan fuldstændig Dækning har 
faat udleveret. Men herved er der da ogsaa en Mulighed for, 
at denne kan gaa i Staa, uden at der i selve Bankens Stilling, 
som en Helhed betragtet, er tilstrækkelig Grrund dertil. 

I Danmark har man taget den hensigtsmaassige Udvei at 
indrømme en midlertidig Dispensation fra Hovedregelen ved 
den Adgang, som er givet til at rette paa saadanne indtrufiie 
Uregelmæssigheder inden Udgangen af den paafalgende Maaned, 
og herved kan muligens Bankstyrelsen blive i Stand« til altid 
at holde Seddelomløbet inden den lovbestemte Grændse. 


168 

Yanskelighedenie undgaaes dog ganske, naar Seddelmæng- 
den ikke er indskrænket inden en nbeyægelig Bamme. Den 
franske Banks Ordning, som giver den under streng Kontrol 
staaende Bankstyrelse firie Hænder, er derfor, naar den, som 
tidligere er forsøgt udviklet, forøvrigt er principmæssig begrun- 
det, ogsaa i denne Henseende hensigtsmæssig. 


3die Afdeling. 

Seddelbankens Virksomhed. 


I. 

Seddelbankens Virkeomhed. 

Bankvirksomhedens almindelige Formaal. — Den er uafhængig af 
Betten til Seddelndgivelse* — Den almindelige Bankvirksomhed holdes 
dog ikke horte tm Seddelhanken* — Denne faar derved to forslgellige 
Interesser, nemlig at adstrække sin Laanevirksomhed og at hegrændse sin 
Seddelndgivelse* — Hovedregelen for Seddelhanken er, at den ikke hinder 
sine Midler i XJdlaan paa lange Terminer. — Dens Virkemidler ere de 
paa dens Kredit udgivne Sedler, dens Kapital og de Penge, som indsættes 
i den. 

* 

Bankyirksomlieden gaar i Almindeliglied talt ud paa Om- 
sætning af Penge mod Fordringer paa Penge og omvendt. 
Varehandelen ligger udenfor dens Kreds. Idet Banken paa 
den ene Side søger at optage den ledige Pengekapital, som 
enten endnu ikke er kommet i Omløbet, eller som efter at have 
udført en større eller mindre Række af Omsætninger venter 
paa atter at blive benyttet, stræber den paa den anden Side 
efter at lade denne Kapital strømme ud igjen til ny Anven- 
delse. 

Bankerne kunne derfor som Mellemmænd mellem dem, som 
udbyde, og dem som søge Kapital, i høi Grad støtte og lede 
Omsætningen *).. 

Denne egentlige Bankvirksomhed er i og for sig uafhæn- 
gig af Betten til at udstede Banksedler, og var, længe før nogen 
Seddelbank blev oprettet, af stor Betydning i Giro- og Depo- 
sitobankeme. 

Det er af Vigtighed at fastholde Bankvirksomhedens Uaf- 
hængighed af Retten til at udstede Banksedler, fordi Forsva- 
rerne af den saakaldte Bankfrihed o: fri Adgang til at drive 


*) Den moderne Bankkredit er Mellemmand mellem den, som har dispo- 
nihel Kapital, men ikke hehøver den, og den, som hehover den, men 
fisrst noget senere hen kan faa den. (Res. af nationaløkon. Kongres 
i Niimherg 1865). 
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Bankyirksoiahed, hyppig beliandle Spørgsmaalet, som om denne 
ogsaa maatte indbefatte Bet til Seddeludstedelse. De Grunde, 
som tale for Frigivelsen af den øvrige Bankforretning, anven- 
des da til Støtte for en £ri Seddeludstedelse, uagtet disse to 
Ting hverken staa i nødvendig Forbindelse med hinanden, eller 
kunne betragtes fra samme Standpunkt. 

Som tidligere an&rt have Seddelbankeme sin Oprindelse 
fira Depositobankeme og private Bankierer, som for de mod- 
tagne Deposita udgave Beviser, i Begyndelsen lydende paa 
Navn, senere paa Ihændehaveren. 

Efterat de egentlige Seddelbanker havde begyndt at virke, 
varede det ikke længe, førend de toge stort Opsving og ud- 
bredte sig over den hele civiliserede Verden. I England, Skot- 
land og Irland var Retten til at udgive Banksedler temmelig 
ubegrændset. De private Bankierer kunde udgive sine paa 
Ihændehaverne lydende Sedler til hvem, der vilde modtage dem. 
De Indskrænkninger, som Lovgivningen gjorde til Gunst for 
den i Slutningen af det syttende Aarhundrede ^rettede Eng- 
lands Bank, vedkom kun de egentlige Aktiebanker. 

I Fastlandets Stater toge Begjeringeme snart Sagen i sin 
Haand, og Udstedelsen af Banksedler blev der knyttet til sær^ 
egne Bankprivilegier. Men ofte overtog Begjeringen eller Staten 
selv Seddeludgivelsen som et Begale, da det syntes overmaade 
bekvemt paa denne Maade, som de troede, at kunne skabe 
Penge. 

Under alle Systemer viste det sig, at det kunde indtræffe, 
at de udgivne Sedler ikke altid kunde indløses. De private 
Banker maatte gjøre Fallit, medens Begjeringeme ialfald til en 
Tid kxmde paabyde Tvangskurs paa sine Sedler, et Middel, som 
dog oftere ikke kunde frelse fira en Statsbankerot. I ethvert 
Tilfælde indtraadte der store økonomiske Forstyrrelser, som ud- 
bredte sig i vide Kredse. 

At opstille et System, hvorved Sedlernes Indløselighed 
kan sikres, er firemdeles den store Opgave med Hensyn til Sed- 
delbanken. 

Men med dette System skal ogsaa forbindes en Ordning, 
som tillader, at den egentlige Bankvirksomhed ikke paalægges 
unødvendige Indskrænkninger. 

Man har nemlig intetsteds saaledes holdt Seddelbanken 
borte fra den almindelige Bankvirksomhed, at den skulde staa 
aldeles udenfor denne. Vistnok er den i Englands Bank ind- 
førte Ordning tilsyneladende af en saadan Art. Men i Virke- 
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Uglieden er ogsaa der Seddeludgivelsen og Bankvirksomheden 
i en saa nær Forbindelse, at selve Loven har staat magtesløs 
overfor den. 

Idet en Bank samtidig skal udvikle almindelig Bankvirk- 
somhed og tillige har Bet til at udgive Sedler, der kunne be- 
nyttes som et almindeligt Omløbsmiddel, faar den to Interesser, 
som kunne gaa i modsat Betning, nemlig paa den ene Side at 
kxmne udstrække sin Laanevirksomhed saa langt som mulig ved 
Hjælp af Seddeludgivelsen, og paa den anden Side at ind- 
skrænke denne indenfor de Gfrændser, som deres Indløselighed 
fordrer. 

Medens Banken derfor som Mellemmand ved Landets Penge- 
omsætninger skal støtte og lede disse saa meget som mulig"^), 
maa den paa samme Tid være i Stand til med det korteste 
Varsel at inddrage, hvad der behøves af dens Midler, for at 
den selv kan opfylde sine Forpligtelser. 

Banken har her et stort Ansvar og store Forpligtelser paa 
sig. Den hele økonomiske Virksomhed berøres af den Maade, 
hvorpaa den anvender sine Midler. 

En Forandring i Diskontoen, en Standsning eller Ind- 
skrænkning, eller paa den anden Side en Udvidelse af dens 
Udlaan, har Indflydelse paa Fordeling af Indkomst og Formue, 
paa Vekselkurser og Varepriser, og derigjennem paa selve Pro- 
duktionen. 

Det er derfor af stor Vigtighed' for Seddelbankens Virk- 
somhed, at den er ordnet paa en saadan Maade, at den sættes 
i Stand til selv at gribe ind, naar der indtræder Forstyrrelser 
i Omløbet. Som en Hovedregel for dens Børelse kan i saa 
Henseende opstilles, at Banken ikke skal binde sine Midler i 
Laan paa lange Terminer. Det ligger udenfor dens Hensigt 
at skaffe sine Laantagere Forskud til deres faste Kapital eller at 
forsyne dem med den egentlige Driftskapital**). Der er nu ogsaa 

*) Prenss. Bankanordn. af 5te Oct. 1846 § 1: 

cBanken skal befordre Landets Fengeomløb, gjøre Kapitalerne nyt- 
tige, nnderstøtte Handel og Industri og forebygge en urimelig (uber- 
m&ssig) Stigen af Rentefoden*. 
Deutsche Reichsbankgesetz af 14de Marts 1875 § 12: 
''cEigsbanken har den Opgave at regulere Fengeomløbet inden hele 
Rigets Omraade. at lette Betalingsopgjør og at sørge for,«, at den le- 
dige Kapital kan komme til Benyttelse*. 
♦♦) Adam Smith, W. o. N., B. EL, Ch. 2: 

<Det, som en Bank med Føie kan forskyde til en Kjøbmand eller 
Driftsherre af ethvert Slags, er hverken den hele Kapital, med hvil- 
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Banker, som be£ettte sig med denne Slags Forretning, nemlig 
Hypoihekbankeme, visse Ereditbanker (Creditmobilier) og Spare- 
bankerne, men disses Forudsætninger ere af en anden Art end 
de, som ligge til Gnmd for de egentlige Banker og specielt 
for Seddelbankeme. 

Seddelbankens Virksomhed deler sig, som omhandlet, i to 
Hovedarter. Den ene gaar ud paa at holde Seddelomløbet 
inden de rette Ghrændser, den anden paa at virke som Bank 
ved Anvendelsen af dens Midler. 

Den første af disse Virksomheder er tidligere behandlet 
under FremstiUingen af de forskjellige Seddelbanksystemer. I 
det Følgende skal derfor alene den for Seddelbanken egnede 
egentlige Bankvirksomhed omhandles. 

De Midler, som Banken har at virke med, ere foruden 
den Kredit, som ligger til Gfrund for de udgivne Sedler, dens 
Kapital og de Penge, som indsættes i den. 

Med disse Midler kan den konmie Omsætningen til Hjælp 
paa forskjellige Maader, ved Kjøb og Salg af Pengeværdier 
(ædle Metaller, fremmede Veksler, Værdipapirer), ved Diskon- 
tering af indenlandske Veksler og ved direkte Udlaan. 


ken han handler, eller en betydelig Del af denne Kapital, men alene 
den Del, som han ellers vilde være nødt til at have i Behold hos sig 
selv nden Anvendelse og i rede Penge for at møde paakommende 
Krav. 
Resol. af nationaløkon. Kongres i Niimberg 1865: 
<Den Kapital, som en Eorretningsmand vedvarende maa lade staa 
i sin Forretning, som han nnder ingen Omstændigheder kan nndvære, 
maa han enten selv være i Besiddelse af, eller han maa skaffe sig 
den for længere Tid med OpsigelsesMster enten hypothekarisk eller 
paa andre Maader >. 


II. 

Bankkapitalen. 

Seddelbankens Virksomhed staar ikke i direkte Forhold til dens Ka- 
pital. — Bankkapitalens Anvendelse som Forretningsfond og som Garan- 
tifond. — Bankkapitalens Anvendelse i den engelske og den franske Bank. 
— Dens Anvendelse i Norges Bank og tildels i den danske Nationalbank 
mod Hjpothek i fast Eiendom. — Betssnkeligheder ved denne Benyt- 
telse af den. — Ordningen i den svenske Bigsbank et falgevserdigt Eksem- 
pel. — De svenske enskilda Bankers Grandkapital. — Seddelbankens 
Reservefoni. — Dets Anvendelse ved de skandinaviske Centralbanker. 

Seddelbankens Yirksomhed staar ikke i noget direkte For- 
hold til Størrelsen af dens egen Kapital. Det er den Kredit, 
som Banken modtager, som sætter den i Stand til at udyikle 
sin Betydningsfulde Virksomhed ved igjen at give Kredit. 

Den nødvendige Størrelse af Bankkapitalen vil derfor 
være afhængig af forskjellige Omstændigheder, af Forretninger- 
nes Art og af Bankvæsenets Udvikling*). 

Uagtet Bankforretningen kan drives, uden at Banken an- 
vender sin egen Kapital, og denne saaledes for Del faar Be- 
tydningen af en Graranti, er det dog hensigtsmæssigt, at Kapi- 
talen ikke er for liden, fordi den ved Siden af at sikre mod 
endeligt Tab tiUige skal indgyde fuld Tillid hos Almenheden. 

Men foruden som Garantifond faar Bankkapitalen ogsaa 
selvstændig Betydning som Forretningsfond, idet den ikke 
behøver at ligge ledig. 

Dens Benyttelse maa dog ske paa en Maade, der er afyas- 
set efter enhver Banks særegne Forhold. 


*) Englands Bank har en Onmdkapital af ca. 14V9 Mill. Lstr. » 360 
MiU. årancs, Frankrigs Bank 180 Mill. francs. Den lydske Rigsbank 
120 Mill. Eeichsmark, ca. 148 Mill. frcs., Danmarks Nationalbank 
26,7 Mill. Kroner - ca. 37,2 Mill. frcs. Sveriges Rigsbank 25 Mill. 
Kr. = 34,8 Mill. frcs. og Norges Bank 12,5 Mill. Kroner = 34, 8 
Mill. frcs. 


176 

Naar Bankkapitalen t. Eks. er sat £ast i Statspapirer eller 
andre lignende Sikkerheder, saaledes som det oftere er Tilfæl- 
det, kan dette for den ene Bank være fuldkommen berettiget, 
medens en anden Bank, naar den anvendte sin JEapital paa 
en saadanMaade, kunde være udsat for at komme i Forlegen- 
hed, fordi den ikke øieblikkelig kunde faa omsat sine Stats- 
papirer, om den end i dem havde fiild Garanti for tilsidst at 
kunne opfylde sine Forpligtelser. 

Bankkapitalen bør derfor som Forretningskapital princip- 
mæssig anvendes paa en saadan Maade, at den kan inddrages 
med den starst mulige Lethed. 

Dette vil bekvemmest kunne ske derved, at Banken med 
sin Kapital deltager i XJdlaansvirksomheden paa korte Ter- 
miner. 

Ved flere af de store Centralbanker har imidlertid Bank- 
kapitalen faat en anden Anvendelse, idet den er anlagt i Laan 
til Staten. 

Englands Bank har saaledes omtrent sin hele Kapital 
staaende i Statspapirer. 

Frankriges Bank skulde tidligere have et vist Beløb af 
sin Kapital anlagt i Statsrenter, som ikke maatte anvendes i 
Bankforretningen, og saaledes alene kunde tjene som en Oa- 
rantikapital. Efter Krigen i 1870 har den maattet give Staten 
Laan endog i en meget større Udstrækning end til Beløbet af 
dens egen Kapital. 

Saaledes som disse Bankers Forretningskreds har udvidet 
sig, med deres grundfæstede Kredit .og den uhyre Tilgang af 
ledig Kapital, som de have, kan der for dem være hensigts- 
mæssigt, hvad der for andre Banker kunde være en meget 
betænkelig Sag. 

For Norges Banks Vedkommende anvendes Bankkapitalen 
i Rørelsen. 

Det er dog det Eiendommelige ved denne Anvendelse at 
den væsentlig finder Sted ved TJdlaan mod Hypothek i fast 
Eiendom. Disse gives vistnok efter Bankfiindationens Bud 
kun paa 6 Maaneder. Men de indrømmes stadig fornyede ved 
Forfaldstiden med meget smaa Afdrag (i Almindelighed 5 pCt.), 
men ofte mindre. 

Denne Slags Udlaan have antaget en temmelig stor Ud- 
strækning. I Femaaret 1861 — 1865 incl. var saaledes den 
egentlige Bankkapital 3,125 Mill. Species, 
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og yed Udgangen af Aarene 1861 1862 1863 1864 1865 
var den udlaant mod Hypothek 4,7 4,6 4,3 4,0 4,19 
og diskonteret (Veksler og Veksel* 

obligationer 3,2 3,8 4,2 3,7 4,20 

Millioner Speciedaler. 

Ved Udgangen af December 1876 var Bankens Kapital 
3,125 Mill. Spdlr. (og dens Reservefond, om man vilde tage 
dette med, 1,057 Mill. Spd.) Der var da udlaant mod Hypothek 
3,454 Mill. Speciedaler og diskonteret 5,114 Mill. Speciedaler. 

Den Sdie Marts 1877 udgjorde Kapitalen 12,5 Mill. Kr. 
(Reservefondet 4,2 Mill Kr.) 

Der var samtidig udlaant mod Pant (Hypothek) 13,79 
Mill. Kr. og diskonteret 26,18 Mill Kroner. 

Mod en saadan Anvendelse af Bankkapitalen, der ogsaa 
finder Sted ved den danske Nationalbank, men for et forholds- 
vis meget mindre Beløb (efter Kg. Kundg. af 20de Decbr. 
1873 § 3 ikke for en større Sum end 6 Mill. Kroner i direkte 
Pantelaan i &st Eiendom) kan der gjøres meget vegtige Ind- 
vendinger. V 

Bankens Midler blive nemlig paa denne Maade stærkt 
bundne og kunne ikke, saaledes som de skulde, regelmæssig 
vende tilbage igjen til Banken. Det er vistnok saa, at de 
efter Obligationernes Lydelse ere forfaldne til Betaling efter 
6 Maaneders Forløb, men denne Bestemmelse bliver i Virkelig- 
heden en tom Form, hvis man vil benytte den til at bevise, 
at disse Laan ere af samme Art som Diskontolaan. Efter den 
Praksis, som er ind&rt, er hverken Debitor forberedt paa at 
betale det laante Beløb tilbage til Forfaldstid, om det bliver 
krævet af ham, eller vilde det nytte Banken at piøve paa, at 
gjøre en større pludselig Inddragning af disse Beløb. Et saa- 
dant Forsøg vilde blot virke til at drive aUe faste Eiendomme 
betydelig ned i Pris, uden at Banken dog kunde paaregne at 
fiia mange af sine Panter solgte i en kort Tid og endnu 
mindre at faa Kjøbesummene ind, farend det var forsent, hvis 
Gbnnden til en saadan Inddragning havde været et pludseligt 
Behov. 

Selv om Banken ikke kunde tænkes nogensinde selv at 
ville komme i Forlegenhed ved deslige Udlaan, vil den dog 
ved at have en saa betydelig Del af sine Midler (sin hele 
egen Kapital) saaledes udestaaende formindske sin Evne til 
at være til Støtte for Omløbet. 

(damborg : Seddelbanken. 12 
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Som Ghrund for en minclre udstrakt Anyendelse af Bank- 
kapitalen paa den omhandlede Maade ved Udlaan mod Hypo- 
thek i fest Eiendom kunde der vel an&res, at en Del af denne 
Kapital væsentlig skal tjene til Gkranti for Bankens Solvens. 
Naar denne Del da er mindre end den Sum, som Omløbet i 
ethvert Tilfælde kan forudsættes at ville kræve af Banksedler, 
kan den lige.saa vel anvendes modHypothek, som den i andre 
Lande, t. Eks. England, anbringes i Statspapirer. Herved maa 
det imidlertid bemærkes, at det ogsaa er en tvivlsom Ting at 
ankegge Bankkapitalen i Statspapirer, og at det principmæssig 
rigtige er, at der sørges for, at Bankens Midler i regelmæssigt 
og ikke for langsomt Kredslab gaa ud fira og vende tilbage 
til den. 

Det vilde døg have sin store Betænkelighed, naar, saaledes 
som det hos os er Tilfældet, Bankkapitalen en Gtmg er sat 
fast paa denne Maade, da pludselig at forrykke dette For^ 
hold. Men idet det lirøer klart for Dagen, at en hurtig 
og bestemt Inddragning af Bankens Hypotheklaan vilde 
medføre store Forstyrrelser, er der ogsaa heri et Argument 
for, at det ligger udenfor Bankens Virksomhed at give slige 
Laan. 

Under den nyere Tids Udvikling udgjøre Udlaan paa 
Hypothek Gjenstand for en særegen Forretning, der hen- 
sigtsmæssigst besørges af de specielt i denne Betning vir- 
kende Hypothekbanker, hvis anvendte Kapitaler ere bereg- 
nede paa kun i lange Terminer at vende tilbage til disse 
Banker. 

I Sverige, hvor ingen Del af Bigsbankens Kapital længere 
anvendes til Udlaan mod Pant i fast Eiendom, er der truffet 
en Ordning med den «alm£knna Hypothekbank» om dennes 
Overtagelse af Bigsbankens Hypothekfordxinger mod Sikkerhed 
i Hypothekbankens Obligationer. Herved kom Bigsbanken 
ud af disse Forretninger paa en Maade, hvorved den selv fik 
Mere Hænder til bankmæssig Anvendelse af sine Midler, me- 
dens Hypotheklaanene bleve henviste til den Plads, hvor de 
naturlig høre hjemme. 

Ved en mulig Omordning af vort Bankvaesen turde dette 
være et Eksempel til Efterfølgelse. 

For Sveriges Privatbanker, de enékilda Banker, er der i 
Lovgivningen truffet Bestemmelser, hvorefter deres Grund- 
kapital for en væsentlig Del først og fremst skal tjene til 
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Sikkerhed for deres Solyens og ikke anvendes i disse Bankers 
Rørelse. 

Af G-rundkapitalen skal nemlig mindst 60 Procent anven- 
des til et saakaldt Grundfondshypothek, bestaaende dels i let 
salgbare rentebærende Obligationer, dels i Hypotbeker i fast 
Eiendom, der deponeres i Statens Varetægt. Dette Fond hsx 
derfor fiarst sin Betydning, naar der bliver Spørgsmaal om 
Bankernes Solvens, og deres egen Virksomhed og den bestan- 
dige øieblikkelige Indløselighed af deres Sedler kommer ikke i 
umiddelbar Berørelse med det. Forsaavidt Ghrondfondshypo- 
theket for en Del maa betragtes som Grundlaget for Seddel- 
udgivelsen, er Spørgsmaalet om det principmæssig rigtige heri 
behandlet særskilt under Fremstillingen af de svenske enskilda 
Bankers Seddelsystem. 

Hvad der er sagt om Bankkapitalen, gjælder væsentlig 
ogsaa om det Beservefond, som enhver fornuftig ordnet Seddel- 
bank vil opspare, dels for at møde de Tab, som den under 
uheldige Tidsforhold kunde komme til at lide, dels for at ud- 
jevne det aarlige til Fordeling bestemte Udbytte, saa at det 
bliver nogenlxmde regelmæssigt. 

Kun maa det erindres, at Beservefondet efter sin Hensigt 
bør have en* større Bevægelighed end Bankkapitalen, og derfor 
endnu mindre end denne bindes ved at anvendes i vanskelig 
realisable Laan, som paa Hypothek o. 1. 

Saavel ved Norges Bank som ved Danmarks Nationalbank 
anvendes Beservefondet (i Danmark Overskudskontoen) i Bank- 
virksomheden, i Norges Bank endog med Bet til derpaa at 
fundere en videre Seddeludgivelse. 

Den svenske Bigsbanks Beservefond uc^'ør et bestemt 
Beløb af 5 Mill. Kroner (Regi. 1876 § 4) og er bestemt til at 
være udelukkende Garantifond, idet Beservefondets Beløb skal 
anlægges i gode udenlandske Statspapirer, som skulle anvendes 
til, om det behøves, at forstærke den metalliske Kasse. Dog 
kan det ogsaa anvendes paa anden Maade efter Styrelsens Be- 
slutning, men skal. saa sLt det lader sig gjere, a^r bringes 
op til sit tidligere Beløb. 

Hvad der forresten maatte tilflyde Bigsbanken som Over- 
skud opføres ved Afslutningen af Bogførselen-som «reserverede 
Midler », der saaledes danne et Extrareservefond, som af Rigs- 
dagen for Tiden er bestemt til dels at skulle henstaa til frem- 
tidig Forfaining, dels at skulle anvendes til Indkjøb af uden- 
landske Statspapirer. 

12» 
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Da den syenske Bigsbaak eiee af Staten selv, bliver det 
ikke ved den, som ved priyate Banker, af Vigtighed at rega- 
lere denfl Udbytte, og dens Beseryefond maa derfor nærmest 
betragtes som en Forstærkning af dens Ghrundkapital. Hen- 
sigtsmæssigheden af Beseryefondets Aidæggelse i udenlandske 
Statspapirer beror da paa, om en saadan i sig BéLv kan ansees 
principmasssig rigtig. 


III. 

Bankens Modtagelse af Deposita. Follomldler, Passiv-Konto- 
kuranter, Postvekster, Kommissionsforretninger. 

Depositomidlerne forøge Bankens Aktiva ogPassiva i samme Forhold. 
— Deres Indflydelse paa det metalliske Bækningsforhold. — Forbnd mod 
Eorrentning af Eoliomidler. — Den svenske Bigsbanks Inddeling af Depo- 
sitomidlerne. — Den danske Nationalbanks og Norges Banks Begler. — 
Bankens Stilling ved Foliomidlemes Anvendelse. — Den tydske Bigsbanks 
Bestemmelser. — Om Forhold mellem Deposita og Grondkapital. — Eng- 
lands Bank. — De amerikan&ke Banker. — Hensigtsmæssigheden af be- 
stemte Begler for Foliomidlemes Anvendelse og deres Dækning. — Depo- 
sito- og Girovirksomheden ere almindeligvis slaaede sammen. — Konkor^ 
rensen med Sparebankerne. — Følger af Forandringerne i den svenske 
Bigsbanks Beglement. — Svingninger i Foliobeløbene i Norge og Dan- 
mark. — Indlaan paa Opsigelsestid. ~ Berettigelsen af den danske 
Nationalbanks Forrentning af Statsmidler. — Udstedelse af Bankanvis- 
ninger. — - Ejøb og Salg af Værdipapirer for fremmed Begning ndenfor 
Seddelbankens Formaal og ikke tilladt ved de skandinaviske Banker. — 
Den tydske Banklov herom. — Incassoforretninger overlades helst den 
private Virksomhed, dog med Undt. af for Statens Vedkommende. — • 
Opbevaring af Værdigjenstande. 

Bankens Modtagelse af Penge, hvis Beløb den skal holde 
til Disposition for Eieren, medens den har Ret til midlertidig 
selv at benytte dem, hører til dens ældste Forretninger. De saa- 
ledes indsatte Summer, Deposito- eller Foliomidleme, tjene til at 
forøge det Fond, som Banken har at virke med, men forøger 
ogsaa dens Passiva i samme Forhold. Medens Banken til Dækning 
af sin Seddelgjæld har baade sin Metalbeholdning og de ved Sed- 
lernes TTdlaan indkomne Aktiva, har den til Dækning af de 
Foliomidler, som den har anvendt, knn Aktiva, som svare til 
deres Beløb. Ere Foliomidleme betalbare paa Anfordring, vil 
Bankens Forpligtelse til at indfri dem staa ved Siden af dens 
Forpligtelse til at indløse sine Sedler, og hvis der for disse er 
foreskrevet en vis metallisk Dækning, uden at der er taget 
noget Hensyn til Foliomidleme, vil Forholdet mellem Bankens 
Metalbeholdning' og dens forfaldne Forpligtelser kunne blive 
meget forskjellig fra det, som skulde finde Sted, naar der alene 
toges Hensyn til de udgivne Sedler. 
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Dette Forhold vil endnu stærkere forrykkes, hvis en be- 
tydeligere Del af de af Banken anvendte Foliomidler pludselig 
inddrages af deres Eiere. Banken kan da endog blive nødt 
til en større Inddragning af Sedler end Beløbet af de udtagne 
Foliomidler, forsaavidt som den er pligtig til at bringe et lov- 
bestemt Forhold mellem dens metalliske E^asse og Seddelom- 
løbet tilveie. 

Det vilde dog ikke være stemmende med Bankinstitutionens 
Hensigt at forbyde Seddelbanken og allermindst en central 
Hovedbank at modtage og anvende Depositomidler. Det er 
af stor Vigtighed at have et vist Opbevaringssted for den 
ledige Pengekapital, hvor den med Sikkerhed kan haves til 
Benyttelse til enhver Tid, og da denne E^apital strømmer ind 
fra forskjellige Kanter og skal benyttes til forskjellige Tider, 
saaledes at der foregaar en nogenlunde regelmæssig Ind- og 
Udstrømning af den, vilde det være økonomisk urigtigt, ikke at 
benytte den Del af den, som gjennemsnitlig til enhver Tid 
vil være indestaaende. Men da der dog kan være Farer for- 
bundne med dens Anvendelse, vil det være hensigtsmæssigt 
at træfife Bestemmelser med Hensyn til Depositomidleme, der 
kunne tjene til at sikre Banken mod de Vanskeligheder, som 
kunne opstaa af deres Anvendelse. 

Som et tjenligt Middel hertil, har man anseet det at for- 
byde Banken at forrente de indsatte Midler, hvormed man 
ogsaa har forbundet Erlæggelsen af en vis A%ift for Tilladelse 
til at have FoKum i Banken. Følgen, af at Banken ikke for- 
renter Foliomidler, er, at den kun vil faa indsat de Summer, 
som vedkommende Eiere for Sikkerheds Skyld ville have opbe- 
varede hos den, og som de ellers maatte have liggende i Kasse. 

Da Banken, naar den er fri for at forrente Foliomidleme, 
ikke Uder noget Tab ved at undlade at anvende dem, har den 
saaledes frie Hænder med Hensyn hertil. 

De indsatte Midler viQe, under Forudsætning af at de 
ikke skulle forrentes, væsentlig komme til at bestaa af det for 
Foliohaveme nødvendigste B.eservefond. Da saadanne Fond 
for en stor Del af dem ere ganske nødvendige at have, og de 
altid maa søge at holde dem i en passende Størrelse og, naar 
de formindskes, igjen saa snart som mulig søge at udfylde dem, 
vil der kunne paaregnes et gjennemsnitligt Beløb, eller ialMd 
et Minimumsbeløb af saadanne Midler, hvorover Banken altid 
med Tryghed vil kunne disponere. 

Forsaavidt der ved enkelte Indsætninger kunde skjønnes, 
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at de alene en kort Tid skulde opbevares i Banken, hvis 
t. Eks. Staten indsatte en starre Som, der snart igjen skulde 
udtages, vilde Bankstyrelsen ganske kunne undlade at be- 
nytte den. 

Ved Englands, Frankrigs, Hollands og Belgiens Banker 
gives der rugen B.ente af Deposita, som dog der løbe op til 
meget betydelige Summer, dels fordi disse Banker benyttes af 
de ^tore Pengeinstituter som Oplagssteder for deres stadige 
Kontantreserve, dels fordi de have store Summer under For- 
valtning for Staten. 

Hvis Banken forrenter Depositomidleme med en meget 
lav Bente, ville fremdeles kun de nødvendige Beservefond 
blive indsatte, og den selv faa en unødig Udgift; ved at for- 
rente dem. 

Sætter den derimod Benten af dem nogenlunde høi, vil 
den modtage flere Kapitaler, som ikke skulle tjene til egent- 
ligt Beservefond for Eieme, men kun opbevares indtil en for- 
delagtigere Anvendelse tilbyder sig. En saadan Tilgang af 
Depositomidler vilde finde Sted i Tider, da der er en almin- 
delig Stilstand i Forretningerne. Banken maatte i saa Til- 
fælde for ikke at udsættes for Tab ved deres Forrentning, søge 
dem bragte i Anvendelse. Men af den samme Grund, som 
har bevirket, at disse Midler ere komne den ihænde, vil den 
selv have Vanskelighed for at anbringe dem ved Diskontering. 
Hvis Banken anlægger dem i Statspapirer o. 1., som under en 
lav Bentefod stige i Pris, vil den udsætte sig for, naar Virk- 
somheden atter tiltager og Depositomidleme fordres tilbage, at 
maatte sælge de indkjøbte Effekter med Tab. 

For at sikre sig mod at komme i Forlegenhed ved plud- 
selige Ejrav paa Deposita, som den skal forrente, vil det derfor 
være hensigtsmæssigt, at Banken føstsætter visse Betingelser 
for deres Tilbagebetaling t. Eks. en vis kortere eller længere 
OpsigelsesMst betinget af Summernes Størrelse eller af en for- 
skjellig Bentefod, eftersom Fristen er kortere eller længere. 

I de skandinaviske Lande har man ved Ordningen af 
BankvsBsenet kun i Sverige været fuldt opmærksom paa det 
særegne Forhold, som opstaar for Seddelbanken med Hensyn 
til dens Elreditorer ved dens Anvendelse af Depositomid- 
leme. 

Den svenske Bigsbank har for Tiden inddelt sine Depo- 
sitomidler i to Hovedklasser, nemlig «Foliorakninger» og «Upp- 
och Afiskrifning och Depositionsrørelsen» (Begl. 1876 § 20 og 23). 
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De Midler, som indsættes paa FoUorftkmng, forrentes ikke. 
Tvertimod maa med Undtagelse af Staten, offentlige Indret- 
ninger og Etasser, alle andre Foliohavere betale en A%ift af 
de indsatte Midler, der henregnes til Bankens Seddelstok. 

I ITpp- og AfskrifiiingsrQrelsen kan der gives Bente af de 
indsatte Midler efter Styrelsens Bestemmelse. Men hverken 
Staten, dens offentlige Indretninger og Ejusser, eller Aktiebolag, 
som drive Bankforretninger tilstedes Adgang til at indsætte 
Penge paa Upp- og A&krifiiingskonto. Udtagning af Penge 
paa denne Konto sker ved a vista Veksel, stilet til en bestemt 
Person, eller Ordre. Banken udleverer folierede og numererede 
Blanketter til saadanne Veksler, der ikke maa endosseres 
in blanco. 

Depositionsforretningen (Regi. 76 § 27) bestaar i, at Ban- 
ken til Forrentning modtager Penge, som den forpligter sig til 
at tilbagebetale enten til en bestemt Dag eller efter foregaaende 
paa Forhaand bestemt Opsigelse. For saadanne indsatte Mid- 
ler udsteder Banken et Bevis, som leveres tilbage, naar Pengene 
hæves. 

Den danske Nationalbank skulde efter Oktroien (§ 26) 
ikke forrente Foliomidleme, men dette er nu forandret derhen, 
at den forrenter dem med 1 pCt. aarlig. 

Den har ogsaa nu siden 1853 Adgang til at modtage Ind- 
laan af Skiftemidler til 3 pCt. aarlig Bente, ligesom den har 
truffet Overenskomst med Staten om Forrentning af indsatte 
Summer med 5 pCt. p. a. 

Forøvrigt kunne efter Oktroien (■§ 23 cfr. Begl. § 41) 
Bankens Direktører og Bepræsentanter i Fællesskab fatte Be- 
stemmelse om, at den kan modtage Kapitaler som Indlaan paa 
Vilkaar med Hensyn til Tid og Renter, som den kan komme 
overens med Indlaaneme om. 

I Norges Bank skulde (Fund. Kap. 5, Bankkonvent. § 32) 
Penge modtages paa Folio mod en Afgift af 1 pro Mille. Men 
ved Lov af 8de Aug. 1842 § 7 blev Bankstyrelsen bemyn- 
diget til at forrente Foliomidleme, hvilket senere er skeet i de 
første Aar, indtil 1859 med 27« pCt, fra 1859 til 1872 med 
iVa pCt. og siden med 1 pCt. aarlig. Den øieblikkelige Følge 
af Forrentningen var, at Foliomidleme forøgedes i ikke ube- 
tydelig Grad, fra 0,11 Million Spd. ved Udgangen af 1841 til 
0,28 MiU. ved Udgangen af 1842, til 0,76 MiU. i 1843 og til 
1,30 Mill. Spd. i 1844. 

Idet Banken udlaaner de Sedler, som ere indsatte paa 
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Folio^ bliver den to Gange Debitor for disses Beløb, nemlig 
til Eoliohayeme og til Laantageme, som kimne fordre sine 
Sedler indyekslede. Men dens Metalbeholdning, hvormed den 
skal dække sine Forpligtelser, vedbliver at være den samme, 
som om den ikke havde anvendt Foliomidleme, idet den ved 
disses XTdlaan kim forøger sine Aktiva med de diskonterede 
Veksler eller Gjældsbeviser. Dækningsforholdet mellem Ban- 
kens Metalbeholdning og dens Forpligtelser vil derfor i saa 
Fald bUve et ganske andet og slettere, end det som finder Sted 
med Hensyn til Sedlerne alene, og jo mere Foliomidleme for- 
øges og samtidig anvendes af Banken, desto uheldigere vil For- 
holdet mellem Bankens Metalkasse og dens Passiva stille sig. 

Det turde derfor være rigtigt, om der blev truffet Be- 
stemmelser, som kunde sikre Banken mod mulige Ulemper af 
FoUomidlemes Anvendelse. 

Foruden de i den svenske Rigsbank opstillede Regler, 
kunne Bestemmelserne i den tyske Banklov af 14de Marts 
1875 give nyttige Vink i denne B.etning. Det bestemmes her 
(§ 13, 7), at Rigsbanken er berettiget til at modtage rente- 
bærende og ikke rentebærende Penge i Depositoforretningen og 
Giroomsætningen. Summen af de rentebærende Deposita maa 
ikke overstige Bankens Grundkapital og Reservefond. 

Det blev i den til Udarbeidelse af Bankloven nedsatte 
Kommission foreslaat at stryge Ordet «rentebærende», og i 
Stedet derfor at tilføie, at Banken kun skulde have Adgang 
til at forrente Penge, der deponeredes i Retten, samt Umyn- 
diges og Stiftelsers Midler, idet der henpegedes paa den Fare, 
som en udstrakt Anvendelse af Depositomidler kunde medfarre 
under kritiske Tider, og paa de Ulykker, som af denne Grund 
offcere har rammet ^'de engelske og amerikanske Banker. Et 
andet Forslag inden Kommissionen var, at rentebærende De- 
posita kun skulde modtages med en Opsigelsesfrist. Det ferste 
Forslag blev imidlertid taget tilbage af Forslagsstilleren, og 
Kommissionen, som fandt det hensigtsmæssigt, at der i ethvert 
Fald sattes en Grændse for Retten til at modtage rentebærende 
Deposita, vedtog da ovennævnte Tillæg om, at de ikke maa 
overstige Grundkapitalen og Reservefondet, hvilket Forslag blev 
antaget af Rigsdagen. 

Lignende Bestemmelser findes ogsaa i andre Banklove, 
saasom i Statuter af 27de April 1840 for Banken i Ziirich, om 
at de indsatte Foliomidler, Deposita med 14 Dages Forfaldstid 
og Bankens Sedler, ikke maa udgjøre mere end tre Gange 
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Beløbet af Metalbeholdmngen, og i Loy af 6ie Noyember 1856 
for den daværende sardinske Bank, hvorefter Beløbet af De* 
posita skolde sanunenregnes med Beløbet af de udgivne Sedler, 
og Metalbeboldningens Størrelse staa i et bestemt Forhold til 
den udkonme Sum, saaledes at der til et Beløb af 30 MiU. 
francs skulde være Vs, fra 30 — 60 Millioner V« og over 60 
Millioner V^ i Metalbeholdning. 

Englands Bank, hvor Seddeludgivelsen er henlagt til en 
egen Afdeling med sine Aktiva (principmsdssig Metal) og den 
øvrige Bankvirksomhed overtages af en anden Afdeling med 
sine^Aktiva (Fordringer), søger derved at sikre Midler til Ind- 
løsning af sine Sedler, hvordan saa end Forholdet stiller sig 
med Hensyn til dens Deposita. Men heraf kan Følgen bUve, 
at Banken selv med en stor Metalbeholdning i Kasse i Seddel- 
afdelingen kan blive udsat for ikke at kunne udbetale sine 
Deposita. Om hvorvidt Depositohaveme i Tilfælde, af at Ban- 
ken virkelig skulde standse, kunde gjøre sine Fordringer gjæl- 
dende mod Seddelafdelingen ved Siden af Seddelindehaveme 
kan være underkastet Tvivl. Hvis de ikke kunne gjøre det, 
vil Seddelindløsningen kunne være sikret, medens den egent- 
lige Bankvirksomhed er ødelagt. 

Til en saadan Yderlighed vilde det nu vel ikke let kunne 
komme ved en under offentlig Kontrol staaende Centralbank, 
men om den alene maatte ophøre med sin Diskontering og 
standse sine TJdlaan, fordi den havde bundet sine Deposito- 
midler, yflde dette aUerede bringe en stor Forstyrrelse ind i 
Landets økonomiske Forholde. 

Med den OpfEitning af Bankseddelens Væsen, som ligger 
til Grund for Ordningen af den engelske Bank, og som tidli- 
gere er omhandlet, er det principmæssig* rigtigt, at Bankens 
Seddeludgivelse er adskilt fra de øvrige Bankforretninger, idet 
Bankseddelen ikke længere kan repræsentere Beholdningen i 
Metal, naar denne ogsaa skal kunne anvendes til Dækning af 
Bankens andre Passiva. Men det unaturlige i denne Op&tning 
har praktisk vist sig derved, at Bankakten, naar den fareftdde 
Tid er konmiet, er bleven suspenderet. 

Ved det i de amerikanske Banker anvendte System ere 
Banksedleme funderede paa et dertil bestemt og hos en offent- 
lig Autoritet hensat Fond og saaledes sikrede fremfor Deposita. 
Men om denne Ordning end kan give Sedlerne større Kredit, 
saa kan den dog ikke sikre Banken mod Faren for at blive 
ude af Stand til at tilfredsstille FoUohaveme, hvad der ofte 
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har vist sig i de amerikanske Bankers Historie, og naar Ban- 
ken af denne Grund er standset, ville dens Sedler, sely om 
der er sørget for, at de ved Opgjaret ville blive indløste, være 
uskikkede til længere at tjene som Omløbsmiddel som Erstat- 
ning for rede Penge. 

Da Bankens paa Anfordring forMdne Depositomidler i 
Forhold til den selv maa gives samme Stilling i dens Passiva, 
som dens udgivne Sedler, er der meget, som taler for, at der 
tages Bestenmielse om, at den skal have en vis kontant Be- 
holdning i Kasse til deres Dækning udenfor den, som vedkom- 
mer Seddeludgivelsen, om man endog ikke vilde gaa saavidt, 
som den svenske Bigsbank, at henregne FoUomidleme til Sed- 
delstokken. 

Ved Siden af eller muligens i Stedet for en saadan Be- 
stemmelse kunde der opstilles ialfald statutmæssige Regler for 
Foliomidlemes Anvendelse. Denne er overalt, saavidt mig 
bekjendt, overladt til Bankstyrelsen. Og det indrømmes, at 
ved Norges Bank, hvis Forretning med dens indsatte Midler 
væsentlig bestaar i Diskontering, TJdlaan paa Yekselobligationer 
og en mindre Omsætning af fremmede Veksler, vil Folio- 
midlemes Anvendelse følge af sig selv, idet Banken saa meget 
som mulig vil søge dem anvendt i Diskonteringsvirksomheden. 
Men dette kunde forandre sig. Navnlig vil det, hvis Indkjøb 
af Statspapirer bliver en Del af Bankens Forretning, altid være 
fristende at henlægge en Del af den ledige Kapital i dem. 
Men hertil bør netop ikke FoUomidleme anvendes, fordi ,det 
aldrig kan vides, hvor længe de ere ledige. Derimod ville de 
paa den hurtigste Maade komme til Disposition for Banken, 
naar de anvendes til Diskontering af Veksler med en kort 
Løbetid, og dette synes derfor at være den eneste Maade, paa 
hvilken Banken skulde have Adgang til at anvende dem. 

Ved Norges Bank, Danmarks Nationalbank ligesom ved 
de fleste nyere Seddelbanker er Depositovirksomheden og den 
egentlige Girovirksomhed slaaede sammen under Et. De Mid- 
ler, som Banken modtager i Girovirksomhed til den saakaldte 
Op- og Afskrivning paa vedkommende Foliohaveres Kontoer, 
skulde efter den oprindelige Tanke, som laa til Grund for de 
gamle Girobanker, betragtes som betroede Midler, som Banken 
ikke kunde benytte, og for hvis Opbevaring den tog Betaling. 
Dette var ogsaa den Opfatning, som gik igjennem Fundationen 
for Norges Bank og Oktroien for den danske Nationalbank. 
Men denne Anskuelse er senere forladt og Bankerne ere nu 
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ikke længere Girobanker uden af Navn, idet de betragte Folio- 
midlerne som overdragne til Disposition. 

Den Hoyedgrund, som en Ghing gjorde Girobankerne ligesaa 
nyttige som nødvendige, nemlig at skaffe et Betalingsmiddel, 
hvis Værdi var uafhængig af de Forandringer i de omløbende 
Mynters Værdi, som bl. a. vilkaarlig blev iværksat af Regje- 
ringeme, er nu bortfeddt. Spørgsmaalet er deifor, om det er 
nødvendigt for at skaffe Deponenteme faldkommen Sikkerhed 
for deres indsatte Penge, at Banken ikke har Adgang til at 
benytte dem. Praktisk er dette besvaret ben^tende, og den 
mod en bankmæssig Anvendelse af de indsatte Midler opstillede 
Grund, at den kun yder en relativ Sikkerhed sammenlignet 
med de i Bankens Kasse beroende Barrer af ædelt Metal er 
mere tilsyneladende end i Virkeligheden fyldestgjørende. Der 
maatte navnlig i saa Fald ogsaa skaffes Sikkerhed, for at disse 
Barrer altid vilde bUve liggende der. Men ulykkelige Hæn- 
delser, Voldshandlinger, politiske Begivenheder kunne indtræffe, 
som sætte Barrernes Tilværelse i Fare. I 1813 tog saaledes 
Marschal Davoust hele Hamburgerbankens Kasse med sig. 

Da det hele nyere Bankvæsen er grundet paa Anvendelse 
af Kreditsystemet, vil det derfor med Føie ikke kunne fordres 
mere end, at der gives saadanne Bestemmelser for Anvendel- 
sen af Depositomidleme, som kunne passe med en fornuftig 
Bankvirksomhed. 

Den «XTpp- og Afskrifhing», som omhandles i Beglementet 
for den svenske Riksbank, er kun i Navnet af samme Art, 
som den Virksomhed, der dreves ved de egentlige Girobanker, 
og svarer nærmest til Folioforretningen ved Norges Bank. 
Idet Banken forrenter disse Midler, giver den derved tilkjende, 
at den selv vil anvende dem og Indskyderne maa derfor forud- 
sættes, at være enige i, at dette sker. I ^FoHoråkningen^ deri- 
mod antydes der, at Ind&kyderen staar i et noget andet Forhold 
til de indsatte Midler. Vistnok betragtes de ogsaa der som 
overdragne Banken til Disposition, og Indskyderen bliver 
saaledes kun Fordringshaver, ikke Eier af noget specielt Beløb 
af Bankens Kasse. Men. idet Banken optager hans Midler i 
sin Seddelstok, der er begrændset af dens metalliske Kasse, 
erkjender den, at den ikke maa benytte dem, uden selv at 
stille en Sikkerhed for dem, som ikke fordres i de sedvanlige 
Kreditforhold. 

Saavidt skjønnes, er Grunden til den Skjelnen, som den 
svenske Bigsbank gjør mellem de paa Folioregning og i Op- 
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og A&kriyning indsatte Midler den, at den ved Siden af som 
Centralbank at tjene til Oplagssted for den Reseryebeholdning, 
som navnlig af Staten og større Pengeinstituter maa holdes, 
tillige finder at burde tilbyde sin Tjeneste, for at give de Ka- 
pitaler, der ikke ere egentlig Beserve, midlertidig frugtbar 
Anvendelse. Paa Folio modtager den ubetinget ethvert Beløb 
fra hyemsomhelst, men paa Op- og Afskrivning efter Bank- 
styrelsens Bestemmelse, og ikke for Staten, oiSentlige Kasser 
eller Bolag, som drive BEUikvirksomhed. Saa udviklet, som 
BankvaBsenet er i Sverige, sjmes dog denne sidste Virksomhed 
mindre at egne sig for Bigsbanken, men nærmere at henhøre 
under de egentlige Kreditbanker*). 

For en Centralbank er det i det Hele en tvivlsom Affære 
ved Forrentning af indsatte Midler at indtræde i Konkurrense 
med private Kreditbanker og Sparebanker og søge at trække 
ledige Midler til sig, ved at sætte Indlaansrenten op. Indtil 
et vist Punkt bringer dette sin Nytte, idet Lysten til at ind- 
sætte Penge i Banken bliver saa meget større, jo høiere For- 
del der kan høstes deraf. Men dette har ogsaa den naturlige 
Virkning i Følge med sig, .at det driver de private Banker til 
under Konkurrensens Tryk at forsøge paa, at gaa høiere i 
Forrentningen af sine Indlaan, end et fornuftigt Hensyn tU, 
hvad de ved ny Anvendelse kunne indbringe, gjør tilraadeligt. 
En saadan kunstig forhøiet Bentefod, der ikke er betinget af 
Tilgangen af ledig Kapital, men bevirket ved Bankernes Spe- 
kulation i Diskontering med laante Penge kan dog ikke holde 
sig.* Under den Tilbagegang, som maa finde Sted, vil enten 
Centralbanken gaa foran med Nedsættelse af Indlaansrenten, 
men vil da udsætte sig for at berøves en stor Del af de til 
Forrentning indsatte Penge, som den allerede har disponeret 
over og derved blive nødt til en forholdsvis Inddragning af 
sine TJdlaan, eller den kan vedblive at give en høiere Ind- 
laansrente, efter at denne er nedsat ved de andre Banker, og 
den vil da faa sin disponible Beholdning forøget udover, hvad 
den kan finde en fordelagtig Anvendelse for. Den kan dog 
ogsaa sammen med de andre Banker træffe Overenskomst om 


•) Forretningen er forøvrigt for Rigsbanken heller ikke særdeles bety- 
delig sammenlignet med Privatbankernes af samme Art. Ved Ud- 
gangen af 1878 henstod saaledes paa denne Konto i Bigsbanken 1,34 
Mill» Kroner og ved de enskilda Banker den dOte Novbr* 1876 23,0 
Mill. Kroner, hvoraf i Stockholms enskilda Bank 4,0 MilL. Kroner. 
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en ensartet Indlaansrente. Men herved slipper den af Hæn- 
derne sin Magt til at indtræde regalerende paa Diskonto- 
markedet. 

Den Indvending, at Diskontomarkedet tilsidst regulerer 
sig selv, og at Benten bestemmes af det virkelige Tilbud og 
Efterspørgsel efter Kapital, gjælder ikke her, hvor der ikke er 
Tale om den naturlii^e Diskonto, men om de Svingninger som 
forbigaaende Wbri^ ved en kunstig frembragt^itosats. 

Ligesaalidt er det berettiget at paastaa, at der dog kun 
er en vis Mængde ledig Kapital tilstede, og at det er nyttigt, 
at denne ved Bankernes Konkurrense saa meget som mulig 
trækkes ind i Virksomheden. Den eksisterende ledige Kapital 
er nemlig ingen absolut Størrelse, men bestandig underkastet 
Forandring, eftersom Muligheden af en fordelagtig Anvendelse 
af den vokser eller aftager. Foruden den virkelig ubenyttede 
henliggende Kapital, vil ogsaa en Del af den Kapital, som 
ellers ikke vilde være ledig, men anvendes i Produktionens 
Tjeneste, under en forhøiet Bentefod kunne blive taget ud af 
sin hidtilværende Virksomhed. Naar Diskontoen forhøies, 
ville visse Bedrifter blive indskrænkede og derved Kapitaler 
firigjøres, som ville søge en anden Anvendelse og som Ban- 
kerne ved at tilbyde en tilstrækkelig Bente ville kunne trække 
tn sig. 

Da A%jørelsen af, i hvilken Betning Kapitalen skal åB^L- 
vendes, bør være afhængig af Konkurrensen mellem de for- 
skjellige Foretagender, som behøve den, er Bankernes Optræ- 
den i saa Henseende berettiget. Men da Konkurrense mellem 
dem om de til Forretning indsatte Kapitaler er grundet paa 
Spekulation i Muligheden af, at de ved den forhøiede Indlaans- 
rente tiltrukne Kapitaler kunne anvendes med Fordel, og der- 
for bevirke en kunstig Bevægelse paa Pengemarkedet, synes 
det at være det principmæssig rigtige, at en Centralbank holder 
sig saa vidt mulig over denne Bevægelse og ikke udsætter sig 
for at faa sine Midler bundne i en Tid, hvor den kan tiltrænge 
dem for at optræde støttende og regulerende. 

Vil man desuagtet indrømme en Centralbank Bet til at 
forrente de indsatte Midler, fordi der i en saadan Forrentning 
ligger et Motiv for dem, der maa have et altid disponibelt 
Beservefond i Behold, til hellere at indsætte dette i Banken 
end selv at beholde det i Kasse, bør denne Bente ialfald sæt- 
tes betydelig lavere end den sædvanlige Bentefod ved Udlaan 
eller Diskontering, for at Banken ikke skal være nødt til at 
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anyende for meget af de indsatte Midler til at holde sig ska- 
desløs. 

I den svenske Bigsbank har man oftere gjort forskjellige 
Forsøg paa at træffe en passende Ordning for Depositoforret- 
ningen. De ikke rentebærende Deposita henregnedes allerede 
i længere Tid (siden 1834) til Seddelstokken, medens dette ikke 
skede med de paa Op- og Afskrivningsregning indsatte Sum- 
mer, af hvilke der kan tilstaaes Bente, og som Bigsbanken 
farst senerehen (i 1854) begjmdte at modtage. Lidsætningeme 
paa denne Konto tiltog i høi Gfrad, efterat det foruden for 
Private ogsaa var bleven tilladt for Aktieselskaber, at indsætte 
Penge paa saadanne Yilkaar, og i Begl. for 1872 blev det be- 
stemt, at ogsaa disse Midler skulde henregnes under Seddel- 
stokkenl Dette varede dog blot i to Aar. 1 Begl. for 1874 
blev denne sidste Bestemmelse strøget og det fastsattes, at 
Penge paa Op- og Afskrivning ikke skulde modtages for Sta- 
ten (som heller ikke forhen havde Adgang hertil), offentlige Kas- 
ser eller Bolag, som drive Bankvirksomhed. 

Følgen heraf var, at en stor Del af de Midler, som tidli- 
gere havde henstaat rentebærende paa Op- og Aiskrivning, 
nu maatte udtages. Men i Stedet for, at man skulde tro, at 
Bankens Deposita derved vilde bUve stærkt formindskede, 
viste det sig, at Afgangen ikke var større, end at den kunde 
forklares af den almindelige Bevægelse i Depositomidleme, 
idet de ikke rentebærende FoUomidler næsten bleve fordoblede 
i det farlgende Aar. I 1873 havde Bigsbanken nemlig De- 
posita 

ikke rentebærende 9,178,207 Bdlr. 

og paa Op- og Afskrivning 11,981,718 — 

tilsamme n 21,159,925 Bdlr^ 

og i 1874 ikke rentebærende .... 18,059,661 Bdlr. 
og paa Op- og Afskrivning 912,794 — 

tilsammen 18,972,455 Bdlr. 

Under det trange Aar i 1875 formindskedes vistnok Foliomid- 
leme betydelig, men udgjorde dog ved Aarets Udgang 11,27 Mill. 
Kroner og Op- og Afskrivningsdeposita til samme Tid 1,34 Mill. 
Kroner, men vare dog stønre end i Aarene 1870, 71 og 72, 
da samtlige Deposita ikke gik op til 10 Mill. Ejoner. 

Svingningerne i Foliomidlemes Beløb, ville naturligvis 
altid baade være temmelig betydelige og, hvad der er af mere 
Betydning, indtræde pludselig. 
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I Noiges Bank udgjorde Foliomidleme saaledes ved Ud- 
gangen af 1857 1,5, ved Udgangen af 1858 2,5, og ved Ud- 
gangen af 1859 1,5 MiU. Spdir. Ved Udgangen af 1864 
udgjorde de 0,9 og ved Udgangen af 1865 1,6 Millioner Spd. 
Yed Udgangen af 1876 vare de 9,6 Mill. E^roner og i Marts 
1877 5,6 MiU. Kroner. 

I Danmarics Nationalbank svingede Kontokurant- (Folio-) 
midlerne fra i 1865 2,5 MiU. Bdlr. tU i 1866 1,6 og i 1867 
3,8 MiU. Rdlr. 

At modtage Tndlaan paa en vis Opsigelsestid eUer til Til- 
bagebetaling til en bestemt Termin er en Forretning, som ud- 
gjør en væsentlig Del af de egentlige Sparebankers Virksom- 
hed. Der gives herved særlig Anledning for Eieme af smaa 
Kapitaler^ som ikke selv kunne anvende dem, enten fordi de 
ikke selv forstaa sig derpaa eUer have Anledning dertil, til at 
faa dem samlede og benyttede paa en fordelagtig Maade. Ved 
at sikre sig mod at de pludselig kunne udtages, sættes Banken 
r Stand tU at udlaane dem paa længere Terminer, og kan der- 
ved komme dem tU Hjælp, som ikke søge en af sine Omsæt- 
ninger fremgaat Fordring gjort i Penge, men som behøve en 
Forstrækning af Kapital tU Anvendelse i sin Bedrift. 

Banken kan derfor give en høiere B^nte af saadanne Ind- 
laan» og ofte ogsaa erholde en noget høiere Bente end ved den 
sædvanlige Diskonteringsvirksomhed. 

Da Sparebankvilkaarene betinge en anden Art af Udlaan, 
end den, som ligger til Grund for Seddelbankens særlige Virk- 
somhed, der forudsætter Laanenes hurtige Tilbagevenden, vil 
en Centralbank, som befatter sig med at modtage Laan paa 
længere Opsigelsestid, enten maatte indrette sig paa at have 
en særskilt Forretning til Anvendelse af disse Penge, eUer 
ogsaa ved at anvende den i sin Diskontering, komme tU at 
unddrage dem fra det Brug, som Sparebanken vilde gjøre 
af dem. 

Naar Sparebankvirksomheden er tilstrækkelig udviklet, 
synes det derfor at være det rigtige^ at den beholder de Mid- 
ler, som naturlig tilflyde den, til den tilsigtede Anvendelse, 
og at Centralbanken kun modtager de ledige Kapitaler, som 
maa holdes i Beserve, eUer som skuUe holdes til øieblikkelig 
Disposition, i sine Foliomidler. 

Ved efter en speciel paa de særlige Forhold beregnet Over- 
enskomst at modtage Statens Midler til Forrentning, bryder 
den danske Nationalbank Principet om at holde sig udenfor 
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Konkurrense med Ejreditbankeme og Sparebankerne. Dette 
er dog ikke uden Berettigelse. For Staten er det nemlig af 
Betydning, at den, naar den ikke selv vil forvalte sine inde* 
staænde Midler, har dem opbevarede hos en Bank, der maa 
antages at staa udenfor al egentlig Spekulationsforretning, som 
kan tænkes at virke forstyrrende paa dens "Kxedit eller at 
sætte dens Sikkerhed i Fare. En saadan Indretning er netop 
den under streng Kontrol staaende Nationalbank. Naar Natio* 
nalbanken har Sikkerhed for, at de af Staten til Forrentning ind- 
satte Penge ville blive henstaaende i længere Tid, og den 
saaledes med Tryghed kan anvende dem i sin Børelse, kan det 
heller ikke være noget at indvende mod, at den giver Staten 
en passende Aente af de Midler, som den erholder af den. 

Denne sidste Betragtning gjælder ikke om den svenske 
Bigsbank, hvis samtlige Indtægter komme Staten tilgode, og 
hvor en lignende Bestemmelse kun vilde være at øse af den 
ene Haa^d i den anden. 

En Grren af Bankens Virksomhed, hvormed den gjer stor 
Nytte, er det at a%ive Anvisninger, paa de forskjellige Steder, 
hvor den har Afdelinger. Ved denne Forretning optræder 
Banken som Kommissionær, idet den besørger de Penge, som 
indbetales til den, udbetalte paa et andet Sted ved at give sin 
Anvisning eller Veksel paa dette Sted for dem. De Anvis- 
ninger, som Banken saaledes udsteder, bør kun gives for de 
indbetalte Beløb, der ikke bør være til Disposition for Banken 
til anden Anvendelse. Dette er udtrykkelig bestemt for den 
svenske Rigsbank (Regi. 1876 § 21), hvor de udeløbende Post- 
veksler henregnes til Seddelstokken. Det er derhos forbudt at 
endossere saadanne Veksler in blanco, for derved at hindre at 
de skulle komme ind i det egentlige Seddelomløb. 

For Norges Bank og Nationalbanken i Danmark er der 
ikke særskilte Bestemmelser i saa Henseende. 

En anden Art af Kommissionsvirksomhed er det, naar 
Banken paatager sig at udføre Kjøb og Salg af Værdipapirer 
for fremmed Regning. Denne Slags Forretning, der ikke om- 
handles i Bestemmelserne for de skandinaviske Banker, kan 
ikke tilstedes, med mindre fald Dækning for de Kjøb, som 
Banken paatager sig at udføre, er tilstede. 

I den tydske Banklov (§ 13, 6) er det ffladt Rigsbanken 
at udføre saadanne Kjøb og Salg mod foregaaende Dækning. 
Det er rimeligt, at denne Virksomhed i Tyskland maa have en 
vis Betydning for Banken, siden den er optaget i Loven. 

Gamborg : Seddelbanken. 13 
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Imidlertid synes det i sin Almindelighed betragtet, som om 
den bør udgjøre en ^gen Forretning, der nærmest yedkommer 
Masgleme og Komnussionshnsene, og som ikke staar i saadan 
Forbindelse med Seddelbankens Formaal, at den bør giyes 
sin Plads der. 

Det samme antages at gjælde om en lignende Art Forret- 
ning, som Banken kan ud&re, men som heller ikke er optaget 
i Bestemmelserne for de skandinaviske Hoyedbanker, nemlig 
at besørge Indkassering af forfaldne Veksler eller andre For- 
dringer. I Noiges Bank sker dette kun rent undtagelsesvis, 
naar fremmede Veksler blive indsendte, hvis Forfaldstid er saa 
nær forhaanden, at de ikke kunne tilbagesendes, uden at Ved- 
kommendes Vekselret derved vilde forspildes. Men det sker 
kun som en Velvillighed fra Bankens Side. 

Denne Art af Bankforretning, der forresten finder Sted 
saavel ved Frankrigs Bank som ved den tydske Rigsbank, og 
i Englands Bank for en Del, forsaavidt angaar Statens. Fordrin- 
ger, staar heller ikke i nogen umiddelbar Forbindelse med 
Seddelbankens Virksomhed^ og antages rettest at burde over- 
lades til andre Banker eller Forretningsmænd, som befatte sig 
hermed (dog med Undtagelse af for Statens Vedkommende, for- 
saavidt den ikke selv gjennem sine egne Betjente vil ud&re 
denne Forretning). 

Som en Pligt, der i Almindelighed paala^es Bankerne, 
kan det mærkes, at de mod en vis Betaling skulle modtage til 
Opbevaring Værdipapirer, fiadle Metaller o. 1. (Begl. for Sveriges 
Bigsbank § 22, Oktroi for Danmarks Nationalbank § 26, Fun- 
dation for Norges Bank § 40). Dette sker, baade fordi Banken 
ansees for det sikreste Opbevaringssted, som kan haves, o^; fordi 
det er af Vigtighed, at der til Opbevaring af saadanne Ting 
findes et Sted, som er anerkjendt for at yde den Beskyttelse, 
som det staar i menneskelig Magt at give dem, saaledes at der 
intet Ansvar kan gjøres gjældende mod den, der har hensat 
dem der (udtrykkelig udtalt i Oktroien for den danske Natio- 
nalbank). 


III. 

Bankens Kjab og Salg af ædle Metaller, fremmede Veksler, 

samt Statspapirer o. I. 

Bankerne i Almindelighed pligtige til Indkjøb af Barrer i Landets 
Myntmetal. — Eegler for Indlgeb af sedelt Metal, der ikke bruges som 
Myntfod, samt af fremmede Guld- og Selvpenge. — Ejøb og Salg af 
f^mmede Veksler, hensigtsmæssige til at lette Forsendelser af ædelt Metal 

— og til Opretholdelse af den metalliske Kasse, naar Banken kan haye 
en Bel af sit Metalfond henstaaende i Udlandet. — Bankens Indflydelse 
paa Vekselknrseme ved dens Salg af fremmed Valuta. — Be skandina- 
Yiske Banker m. H. til Kjøb og Salg af fi*emmede Veksler. — Bankens 
Kjøb og Salg af Statspapirer. — Betænkeligheder ved denne Forretning. 

— Ben svenske Bigsbanks og Banmarks Nationalbanks Virksomhed i 
denne Retning. 

Under denne Kategori henføres: 
Kjøb og Salg af 1) ædle Metaller og udenlandske Guld- og 

Sølvmynter; 

2) af Veksler paa fremmede Lande ; 

3) af andre Værdipapirer, de saakaldte Bank- 
effekter, o: Statsobligationer og lignende 
Værdipapirer, som ere Gienstand for al- 
xnindeUg OmLætamg. 

1. Da det ædle Metal, som ligger til Grund for et Lands 
Myntfod, repræsenterer den Værdi i Penge, som det vil udgjøre 
i myntet Tilstand med Fradrag af Myntningsomkostningeme, 
har man oftere opstillet det som en Begel, at Seddelbankeme 
skulle være forpligtede til at modtage saadant Myntmetal for 
en Pris, der svcurer til denne Værdi. 

I Norges Bank, Sveriges Bigsbank og Danmarks National- 
bank er det saaledes fastsat, at Banken skal indløse et Kilo- 
gram fint Guld med 2480 Kroner efter Fradrag af V* pCt. i 
Myntningsomkostninger og Udgifterne ved dets Prøve (i Sverige 
ogsaa dets Smidbargjørelse, Begl. V& 76) § 10, af Hensyn til, 
at der oftere sælges saakaldet sprødt Guld, som først efter en 
særegen Behandling kan bruges til Mynter). 

Englands Bank er forpligtet til at modtage Standard Guld 
til en Pris af 3 Lstr. 17 sh. lOV« d., hvilket svarer til en 

13» 
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Slagskat af 0,16 pCt. (Bank. Aet. 1844, II.). Den tydske 
Bigsbank indløser Gruld i Barrer til en fSeist Pris af 1392 Bmk. 
pr. Pund (Bankgesetz 14. Marts 1875, § 14), hvoraf der ud- 
myntes 1395 Mark, hyilket svarer til en Slagskat af 0,215 pCt. 

Den franske Bank, der paa Grund af den dobbelte Myntfod 
ikke kan have en fast Pris paa Guld i Barrer, kjøber dette 
efter gjældende Pris med Fradrag af Slagskatten, der udgjør 
6,70 francs pr. Ejlogram h 3100 francs, altsaa omtrent 0,216 pCt. 

Det er en Fordel for Banken, lige sctavel som for Staten, 
at Slagskatten er liden, eller rettere sagt, at den ikke er nogen 
egentlig Skat, idet kun de virkelige Myntningsomkostninger 
godtgjøres. Naar der nemlig er Tale om internationale Opgjør, 
spørges der ikke efter Mynter, men efter ædelt Metal, og, naar 
Mynterne udfares, ville de, hvor ikke Myntkonventioner ere 
indgaaede, blive omsmeltede. Er Slagskatten liden, vil Banken 
have lettere for at faa en Beholdning i Barrer, som hensigts- 
mæssig kan anvendes ved nødvendige Metalforsendelser til Ud- 
landet. Man har indvendt, at en stor Slagskat vilde forebygge 
Indsmeltning af Mynter, men man overser herved, at den hin- 
drer Banken fra at komme i Besiddelse af Barrer, og Forsen- 
delse af de prægede Mynter vilde derfor i Tilfælde af Guld- 
udførsel blive nødvendig. 

I den svenske Bigsbank er det endog tilladt dens Styrelse 
(fullmagtige) at fritage Sælgere af Guld fra Myntningsomkost- 
ningeme, eller en større eller mindre Del deraf, medens det 
paa den anden Side paaligger den at paase, at der altid findes 
et tilstrækkeligt Forraad af Mynt i Behold, for at kunne betale 
det indkjøbte Guld straks effcer Overleverelsen. 

Det er ligeledes en Fordel for Omsætningen i det Hele, 
at Banken er forpligtet til at modtage Myntmetal efter en vis 
fast lovbestemt Pris, idet al Usikkerhed ved Indførselen af 
saadant Metal i Barrer herved hindres. Naar vedkommende 
Eier af dette, hvis Værdi, naar Udmyntning er foregaat, 
stemmer med dets Vegt og Finhed omsat i Landets Myntfod 
med Fradrag af Myntningsomkostningeme, ikke har nogen 
Besiko ved at maatte vente en muligvis ikke saa kort Tid paa 
at faa det udmyntet, men straks kan faa det omsat hos Ban- 
ken, vil han ikke have nogen Betænkelighed ved at ind&re 
det, i Tilfælde af at Vekselkurserne skidde gjøre dette fordel- 
agtigt, og Banken vil samtidig ved at holde en Del af sin 
Easse i Barrer have Anledning til at tilfredsstille et paa- 
kommende Krav paa Udfarsel paa en billigere Maade, end 
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om en Del af de prægede Mynter maatte anvendes i saadan 
Hensigt. 

I Lande, hvor der er dobbelt Myntfod, er Indkjøb af 
ædelt Metal i Barrer en Spekulationsforretning, som det for en 
Del kan være nødvendigt, for en Del hensigtsmæssigt, at Ban- 
ken deltager i, dels for at fylde sit Metalfond, dels for at være 
i Stand til at udjevne indtrædende Misforhold i Landets Metal- 
beholdning. 

Hvor der kun er enkelt Myntfod, bør Indkjøbet af ædelt 
Metal af den Art, som ikke anvendes til Penge, indskrænkes 
og ikke gaa videre end Hensynet til Forbindelsen med Udlan- 
det kan gjøre det nødvendigt. Det er i saa Henseende hen- 
sigtsmæssigt, at der statutmæssig fastsættes en vis Grændse, 
udover hvilken Banken ikke bør gaa. 

Med Hensyn til Indkjøb af fremmede Guld- og Sølvmyn- 
ter er dette en Forretning, som nærmest vedkommer Veksel- 
lereme. Imidlertid kan der i og for sig Intet være at ind- 
vende mod, at Seddelbanken ogsaa befatter sig hermed, navnlig 
for de Mynters Vedkommende, som bestaa af det samme Slags 
Metal, som det, paa hvilket Landets Myntfod er grundet. 
Efterat der nu overalt lægges den største Flid paa at gjøre 
Mynterne saa nøiagtige som mulig, vil det, for at kjende deres 
Indhold af ædelt Metal, være tilstrækieKgt at veie dem. Det 
vil forøvrigt være hensigtsmæssigt at foreskrive en vis Grændse 
for Bankens Beholdning af fremmede Mynter, ud over hvilken 
det ikke bør være den tilladt at gaa (cfr. for Danmark Regi. 
13de Decbr. 1875 § 2, Eegl. af 1876 for Sveriges Rigsbank, 
§ 10, Mom. 2). Norges Bank havde i 1873 en metallisk Kasse 
af ca. 7,5 Millioner Speciedaler, deraf ca. 2,8 Millioner i danske 
Sølvdalere. Da Banken i lang Tid havde pleiet at modtage 
disse Mynter til Pari, og en stor Del saadanne vare indkomne 
i Landets Omløb, bevirkede en pludselig Bestemmelse fra Ban- 
ken om, at den ikke længere vilde modtage dem, at de hos 
andre Pengeinstituter bleve negtede Modtagelse undtagen mod 
Opgjæld, hvilket for en kort Tid medførte en Del, rigtignok 
ikke synderlig store Uleiligheder (Tho. Joh. Hefthye : Om Norges 
Myntcirculation. Chra. 1873. Kap. II.). Ved den senere 
afsluttede Myntkonvention mellem de skandinaviske Riger ere 
lignende Ulemper for Fremtiden :Qemede for disse Lande ind- 
byrdes. 

2. Ved Kjøb og Salg af Veksler paa fremmede Lande optræ- 
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der Banken som Mellemmand yed Forsendelse af ædelt Metal 
i den internationale Handel, 

Dette er en fdldkommen bankmæssig Yirksomhed. Spargs- 
maalet er, om den ogsaa passer for Seddelbanken. 

Da Ejrayet paa ædelt Metal bos Banken i Begelen yil ske 
for dermed at gjøre Betalinger i Udlandet, ere gode udenlandske 
Veksler et bensigtsmæssigt Middel til at fyldestgjøre dette. 

Ved at kjøbe passende Beløb af saadanne paa de vigtigste 
Steder, med hvilke et Land staar i Forbindelse, sættes Banken 
i Stand til, naar der er Efterspørgsel eft^ ædelt Metal til Ud- 
førsel, at tilfi'edsstille denne paa den bekvemmeste Maade. 

Naar Banken har Tilladelse til at have en Del af sit 
Metalfond henstaaende i Udlandet, vil den ved Kjøb af uden- 
landske Veksler paa en fordelagtigere Maade kunne vedlige- 
holde sin metalliske Kasse, end om den skulde være nødt til 
altid at lade indføre, hvad den behøvede. 

Bestemte B.egler for Arten af de fremmede Veksler, med 
hvis Omsætning Seddelbanken bør be&tte sig og for den Ud- 
strækning, hvori Forretningen maa drives, kan ikke opstilles. 
Det maa overlades til Bankstyrelsen i saa Henseende at fore- 
tage, hvad der kan stemme med Bankens Tarv. 

Væsentlig vil der kun være Tale om Veksler paa de 
Lande, med hvilke man staar i den nærmeste Handelsforbin- 
delse, og mellem hvilke Udligning af Handelsbalansen maa 
finde Sted. De enkelte Veksler, som maatte forekomme fra 
andre Steder, overlades hellere til andre Bankindretninger, hvis 
særskilte Forretning det er at omsætte saadanne. 

Da Seddelbankens nærmeste Hensigt med Kjøb af frem- 
mede Veksler er paa en bekvem Maade at opretholde sin me- 
talliske Kasse, vil det ikke passe hermed, at den kjøber Veksler 
paa Lande, der bruge uindløselige Papirpenge. 

I Regelen vil den, da Spekulation i Kurserne ligger uden- 
for dens egentlige Øiemed, principmæssigen indskrænke sig til 
Kjøb af Veksler paa Lande med en Myntfod, der er grundet 
paa det ædle Metal, hvormed den selv skal opfylde sine For- 
pligtelser. Dog kan der herfra gjøres Undtagelser, for Landes 
Vedkommende, med hvilke en stærk Handelsforbindelse fijider 
Sted. Vel kan Banken nemlig ikke med Sikkerhed anvende 
Veksler paa Lande med en anden eller med dobbelt Myntfod 
til Inddragning af ædelt Metal paa Grund af de Svingninger, 
som kunne indtræde i Friserne paa Guld og Sølv, men den 
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kan, yed at have saadanne Veksler til Disposition, lette sig 
Udbetalingerne til <disse Lande. 

Hyis Banken har Adgang til at have en Del af sin Metal- 
beholdning sfaaende i Udlandet, vil det ligeledes være det 
hensigtsmæssige, at haye den i et Land med s&une Art Mynt* 
fod, naar der er Tale om at inddrage ædelt Metal. 

Kan det imidlertid paaregnes, at den udestaaende Behold- 
ning væsentlig vil tjene til Betalinger i det Land, hvor den 
:finde8, vil det være hensigtmæssigt, at have et Beløb der, selv 
om Myntfoden er forskjellig eller dobbelt. 

Naar det har været paastaat, at Seddelbanken ogsaa ved 
sit Kjøb af udenlandske Veksler skulde bidrage til Begnlerin- 
gen af de fremmede Vekselkurser, og navnlig, naar disse vare 
ugunstige, skulde kunne virke til at forandre dem, ved at af- 
give af sin Vekselportefeuille til lavere Kurser, (Pereire i den 
firani^e Bank Enquete) beror dette vistnok paa en feilagtig Op- 
fatning af Bankens Opgave. Grunden til de ugunstige Veksel- 
kurser ligger nemlig i, at Landet skylder mere end det har 
tilgode, og dette har som oftest sin Grund i, at dets Indførsel 
er større jBnd dets Udfarsel. Hvis nu Banken sælger sine frem- 
mede Veksler til en lavere Kurs, end den som Markedet ellers 
vilde betinge, vU den ved saaledes at bringe en Forandring 
ind i Vekselkurserne netop kunne bidrage til at opretholde en 
Tilstand, som skulde rettes ved en Eorandring i Forholdet 
mellem Udfarsel og Lidførsel. Saalænge ikke en saadan ind- 
træder, vil Bankens Mellemkomst kun være et Palliativ, og 
Eftervirkningerne viUe da bUve saa meget værre, jo mere en 
usund Spekulation derved kan være bleven holdt imder Armene. 

Den sande Vekselkurs, saaledes som den fremgaar af Fri- 
sen paa ædelt Metal og Omkostningerne ved dets Forsendelse, 
er derfor den, som Banken skal tage. Ved det Punkt, hvor 
det er fordelagtigere for dens Kunder at tage dens Veksler, 
end dens Guld, vil Grændsen være. 

Man kunde ogsaa tænke sig, at Banken vilde gaa heiere. 
Naar Pengemarkedet nemlig var meget trykket, kunde den 
muligens alene viUe diskontere, naar den for de diskonterede 
Beløb kunde afgive fremmede Veksler, og den kunde da be- 
nytte sig af LeiUgheden til at beregne disse efter overdrevne Kur- 
ser, ligesom den paa den anden Side under saadanne Omstændig- 
heder kunde kjøbe fremmed Valuta til en overdreven lav Kurs. 

Men en saadan Fremgangsmaade kan ialfald aldrig forud- 
sættes anvendt af en priviligeret Centralbank. 
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Naar Banken ikke har Ret til at have nogen Del af sit 
Metalfond henstaaende i Udlandet, er det mere tvivlsomt, om 
Handelen med fremmede Veksler passer for den. 

Der kan med Hensyn hertil ikke være noget at indvende 
mod, at den in<ikjøber fremmede Veksler for at anvende dem 
til at inddrage ædelt Metal, som den tiltrænger. Men Spørgs- 
maalet er, om den skal drive Vekselhandelen som en særlig For- 
retning. Der synes vel ikke at kunne gjøres nogen vegtig Indven* 
ding mod, at den har en Del af sin Portefeuille bestaaende af frem- 
mede Veksler, da disse kimne træde i Stedet for ædelt Metal 
ved Krav til Betalinger i Udlandet. Men hvis Banken anven- 
der et større Beløb hertil, kan det ikke oversees, at den der- 
ved indskrænker sine Midler til Diskontering af indenlandske 
Veksler. Herved kan baade en Pengeknaphed indtradde, som 
vil bevirke en forhøiet B.ente og en Forbedring af Kurserne 
til Fordel for de fremmede Veksler, fordi Banken optræder 
som konkurrerende Kjøber. 

Naar Banken igjen sælger de indkjøbte Veksler, vil en 
niodsat Indvirkning paa Vekselkurserne kimne indtraede, hvor- 
hos den ved at afhænde disse Papirer og derved paatage sig 
Garanti for deres Godhed træder over i Vekselerernes Bække 
og kommer i noget lignende Stilling af den, som vilde indtræde, 
om den rediskonterede sine indenlandske Veksler. 

En saadan Virksomhed staar ikke i Samklang med Sed- 
delbankens Princip, at være et endeligt Hvilepunkt for omlø- 
bende Fordringer, der af Banken opgjøres ved Betaling, forinden 
de ere forfaldne. Principmæssig er det derfor ikke stemmende 
med dens Opgave at skaffe sig nye Midler til Virksomhed ved 
igjen at bringe de Ejreditmidler ud i Omløbet, som den selv 
har taget ud af det ved at give sin Kredit i Stedet. 

Det antages derfor at være rigtigere, at det tilstedes Sed- 
delbanken, at have en vis begrændset Del af sit Metalfond 
henstaaende i Udlandet paa de Steder, med hvilke der er den 
største Handelsforbindelse, samt at dens Handel med fremmede 
Veksler væsentlig sker til Vedligeholdelse af dens metalliske 
Kasse. Til den Ende kan Vekselkjøbet omfatte alle Slags, 
gode udenlandske let omsættelige Veksler efter almindelig 
Arbitrage, medens Salg af Veksler paa Udlandet alene vil 
foregaa ved Afgivelse af Bankens Tratter paa dens Kommis- 
sionærer. 

Valget af udenlandske Veksler maa overlades til Bank- 
styrelsens Skjøn. Maaske det dog vilde være det rigtigste 
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statutmæsfiig at fastsætte en vis længste Løbetid for de, som 
den kunde indkjøbe. Hvorvel langsigtige Veksler, naar Benten 
i Udlandet er meget høi, kunne synes meget fordelagtige at 
kjøbe og derfor let kunne firiste til Spekulation, er der dog 
baade en Besiko i en Forandring af Yekselkurseme og den 
indenlandske B.ente, som gjøre dem mere skikkede for den 
private Spekulation, hvortil kommer, at Banken, hvis det ikke 
er den tilladt at endossere dem uden til Incassation, ikke kan 
inddrage deres Beløb far ved Forfaldstiden, hvorved dens Midler 
kunne blive bundne i længere Tid end ønskeligt. 

Samtlige skandinaviske Hovedbanker have Adgang til 
at lade en Del af sin Kapital henstaa i Udlandet. 

For Norges og Sveriges Vedkommende regnes det Beløb, 
som er udsat paa denne Maade, til den metalliske Dækning 
for Banksedleme, (Begl. for den svenske Bigsbank af V^ 1B76 
§ 6. Lov for Norges Bank 28de Sept. 1857 § 3) derimod i 
Danmark til den bankmæssige Dækning efter Forholdet 3 : 2 
(K. 20de Decbr. 1873 § 3). 

Som en Følge heraf ville Norges Bank og Sveriges Bigs- 
bank for at kimne benytte sig af den fulde Adgang til at ud- 
stede Sedler mod udenlandske Veksler, indsende disse til sine 
Korrespondenter til Inkassation for at faa Midlerne indestaaende 
i Udlandet, og sælge fremmed Valuta ved at afgive sine Trat- 
ter paa udenlandske Steder. I Danmark vil Banken derimod 
have den samme eUer større Fordel ved at beholde sine ind- 
kjøbte Veksler i Portefeuille, indtil de kunne afhændes, i Ste- 
det for at sende dem til Inkassation for derefter at trække paa 
Beløbet. Praktisk foregaar Salget af fremmed Valuta ved 
Nationalbanken paa den efter det ovenanførte som princip- 
mæssig rigtig angivne Maade, saaledes at Banken sælger 
de paa Udlandet indkjøbte Veksler ved Forfaldstid. Er 
Beløbet ikke tilstrækkeligt til Tilfredsstillelsen af Begjæret, 
suppleres det manglende ved Bankens egne 10 Dages Tratter 
paa dens Korrespondenter i Udlandet. 

3. Med Hensyn til Kjøb og Salg af Statspapirer (Børs- 
effekter, Jembaneobligationer, Aktier o. 1.) gjælder, at disse, 
om de tilstedes, ikke bør være nogen Spekulationsforretning 
for Seddelbanken. Til Anlæg af en Del af Bankens Kapital 
som et Garantifond, kan det tilstedes, at den har et Beløb af 
saadanne gode og let realisable Papirer. 

Det er den Betænkelighed ved at tilstede BLandel med 
Statspapirer, at de i Almindelighed ikke betegne et Tilgode- 
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havende, hvis For&ldstid er bekjendt, og som da kan indkas- 
seres, men en Gjenstand, hvis Pengeværdi alene kan erholdes 
indbetalt ved dens Salg. Uagtet de bedste Statspapirer i Al« 
mindelighed ville knnne sælges til en Pris, der ikke svinger 
særdeles meget om et vist Middelpunkt, vil dog under Krise- 
tider et saadant Salg vanskelig kunne udfares og da til Priser, 
der kunne gaa betydelig under Middelprisen. Man er derfor 
udsat for at maatte omsætte Statspapirer med Tab.*) 

De ere derfor ikke skikkede til med fuldkommen Paalide- 
lighed at kunne anvendes til Opretholdelse af Bankens Metal- 
beholdning.. 

Imidlertid kan det dog være hensigtsmæssigt for Banken 
at have et begrændset Beløb af dem, fordi de imder sædvan- 
lige OmstænoUigheder med Lethed kunne omsættes, og un- 
der en indtræffende ugunstig Handelsbalanse kunne give en 
bekvem Anledning til at forskaffe en Supplering af ædelt 
Metal. 

For kapitalfattige Lande er det en tvivlsom Ting at til- 
lade Seddelbanken Lidkjøb af indenlandske Statspapirer o. desl., 
da disse endnu mindre end de udenlandske bedste Papirer 
kunne sælges i Udlandet. Om Banken end under kritiske 
Tider ved at sælge dem i Lidlandet kunde inddrage en Del 
af sine Sedler, vil dette paa Grund af de under saadanne Om- 
stændigheder trykkede Kurser lettelig kun ske med Tab. 

Denne Anskuelse er ikke adopteret hverken ved Sveriges 
Bigsbank eller Danmarks Nationalbank, som begge anlægge 
en Del af sine Midler i Statspapirer og lignende Effekter, 
idet den største Del af disse ere indenlandske. 

Efter Bankregnskabet af 31te Juli 1876 havde den danske 
Nationalbank en Beholdning af Aktier og Obligationer til Be- 


*) Kursen paa franske 47« pCt. Hentes har saaledes i Tiaaiet fra 
1852—1861, da Frankrige var i den bedste Stilling, vekslet mellem 
107 og 82.75. I 1852 var den heiest 107 og lavest 99.45, i 1857 
høiest 87.50, lavest 82.75. De tidligere 5 pOt. Rentes gik i 1848 
fra 117.50 ned til 50. Kursen paa engelske Gonsols var i 1845, 
100, men faldt under Krisen i 1847 til 78. I 1853 stede de i 101, 
men faldt i 1865 til 85« 

De danske 4 pCt. kgl. Obl. stode i Januar 1864 i 987« og i 
Oktober samme Aar i 877«. I Oktober 1869 stod de i 827* og i Ok- 
tober 1873 i 927*. 

Endnu langt stærkere variere Knrseme paa de mindre anseede 
Papirer* 
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løb 7.382 Mill. Eir. og deraf over to Trediedele i indenlandske 
Papirer. 

Den svenske Bigsbank hayde ved Udgangen af 1875 en 
Beholdning af Obligationer og Statspapirer til Beløb 8.597 Mill, 
Kj., hvoraf 5.932 Mill. Kj. i indenlandske og 2.664 Mill. Kr. 
i udenlandske Papirer. 

Norges Bank be£Eitter sig ikke med Handel med Stats- 
papirer. 


IV. 
Bankens Diskontering af indenlandske Veksler. 

Diskontering af indenlandske Veksler er Seddelbankens vigtigste For- 
retning. — Forretningsveksler, Rytterveksler, Accomodationsveksler. — 
Om Hensigtsmæssigheden af at fordre tre Navne paa Veksler, som skulle 
antages« — Den franske Banks og de skandinaviske Centralbankers Reg- 
ler herom. — Vekslernes Løbetid. — Tre Maaneder ansat som den længste 
Løbetid ved den franske og tydske Bank. — Løbetiden for en Del afhæn- 
gig af lokale Forhold. — Vekslernes Størrelse. — Nytten af Bestemmelser 
for de mindste Vekselbeløb. — Diskontering af Rentekaponger o. 1. 

Diskontering af indenlandske Veksler (egentlig Kjøb af 
Vekseleierens Fordring paa de ved Vekselen Forpligtede mod 
hans personlige Graranti for Beløbet) maa ansees for at være 
Seddelbankens vigtigste Forretning. 

Den sikrer sig herved en stadig Tilbagestrømning af sine 
Sedler og faar derved regelmæssig sine Midler igjen til ny 
Anvendelse i Omløbet. 

De indenlandske Veksler ere ikke underkastede Foran- 
dringer i Værdi paa Grund af Kurserne og repræsentere saa- 
ledes et Tilgodehavende, som svarer netop til det Beløb, for 
hvilket de ere udstedte, og de ere dertil saaledes beskyttede 
af Loven, at de, naar fornøden Forsigtighed anvendes, kunne 
betragtes som den sikreste Art af Gjældspapirer. 

For Omløbet selv har Diskonteringen af Veksler særegen 
Betydning, fordi Forretningsvekselen i sin Almindelighed kan 
betragtes som et Udtryk for Varernes Omsætning gjennem alle 
de forskjellige Producenters Hænder, lige indtil de modtages af 
den endelige Forbruger. 

Dette gjælder dog alene de egentlige Forretningsveksler, 
som have sit Udspring fra en virkelig foregaaet Omsætning. 
Men ved Siden af disse forekommer der ogsaa andre Veksler, 
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tilsyneladende af samme Art, men som have en ganske for- 
skjellig Oprindelse, de saakaldte Rytterveksler og Accomoda- 
tionsveksler, der ikke hvile paa en foregaat Omsætning af 
Varer, men ere udstedte enten for at tjene til Dækning af en 
forfalden tidligere Forpligtelse eller endog alene for at skaffe 
Midler til Forbrug. 

Da de sidstnævnte Veksler af disse G-runde ikke kunne 
ansees saa sikre som de, der have sin Oprindelse af en fore- 
gaat Omsætning, der kan forudsættes at skaffe Midler til 
Vekselens Indfrielse, og da der ved Siden deraf ingen naturlig 
Begrændsning er af dens Mængde og de ved at antages derfor 
ville have en Tendens til at drive Benten op til et heiere 
Punkt, end den ellers vilde have, bør Banken saavidt muUg 
undgaa at diskontere dem. 

Noget bestemt Kjendemærke paa saadanne Veksler kan 
ikke opstilles, men det maa afgjøres ved en kyndig Bank- 
styrelses Skjøn, om de ere af den ene eller den anden Art, 
naar de t. Eks. ere accepterede af Privatmænd, der ikke drive 
nogen Forretning, hvoraf et saadant Forhold lettelig kunde 
opstaa o. s. v. 

For at have saa meget større Sikkerhed bestemmes der 
ofte, at dé Veksler, som endosseres, skulle have tre gode Navne. 

Den franske Bank har saaledes denne Bestemmelse og til- 
steder Diskonto af Veksler med to Navne kun mod vedlagt 
Sikkerhed af Statspapirer. Norges Bank fordrer ubetinget tre 
Navne. Ved Sveriges Rigsbank og Nationalbanken i Danmark 
ere derimod to Navne tilstrækkeligt. 

I og for sig er en med to Navne, Trassentens og Accep- 
tantens, forsynet Veksel et Papir, der angiver en a&luttet For* 
retning, ved hvilken Banken derfor principmæssig kan traade 
til for at forstrække Sælgeren (Trassenten) det Beløb i Penge, 
som han har givet Kjøberen (Acceptanten) Henstand med, ind- 
til Vekselen er udløbet. Naar Vekselen efter sin Beskaffenhed 
synes at være firemgaat af en saadan Forretning, som t. Eks. 
naar en Fabrikant har trukket paa en Ghroshandler, er der 
meget som taler for, at Banken kan tilstedes at antage den. 
Vistnok forudsatte Vekselen oprindeUg, at Trassenten paalagde 
Acceptanten Udbetaling af det skyldige Beløb til en Tredie- 
mand, men som Forholdene nu ere, benyttes Trasseringen lige 
saa meget til at skaffe Trassenten Adgang til forinden Vek- 
selens Forfaldstid at erholde sine Penge til njT Anvendelse ved 
dens Diskontering. 
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Naar Banken absolut foidier tre Navne, giver dette derfor 
Anledning til den saakaldte Acoomodatioh, idet Yekselejeren 
formaar en Trediemand til at saøtte sit Navn paa Vekselen 
mod igjen at love ham en lignende Tjeneste. Ved Siden 
heraf vil den lettelig opelske en egen Bankforretning, der dis- 
konterer saadanne Papirer med to Underskrifter og igjen re- 
diskonterer disse hos Banken. I Frankrige arbeidede i en 
Bække af Aar saaledes flere store Bankierhnse som Mellemmænd 
mellem Kjebmændene og Banken, der for en stor Del virkede 
ved at rediskontere de af disse diskonterede Veksler. Men da 
disse i 1848 ikke knnde holde Forretningen oppe, oprettedes 
der den 8de Marts 1848 en egen IHskonteringsindretning (comp- 
toir d'escompte), hvis Forretning for en Del bestaar i at antage 
Veksler med to Underskrifter og igjen rediskontere disse i 
Frankrigs Bank. 

Da Mellemmænd, der forretningsmøBssig indtræde som Qa- 
ranter for de Veksler, der skalle diskonteres i Banken, maa 
tage sig betalt herfor, bliver herved Diskontoen høiere for de 
paa denne Maade anbragte Veksler. 

Hvis nu Bankens Sikkerhed ubetioget blev saa m^fet 
større ved,^ at den ikke antog nogen Veksel med mindre end 
tre Navne, vilde dette være en overveiende Grund til at fast- 
holde en saadan Bestemmelse. 

Men dette kan ikke siges at være Tilfældet. Den, der 
sætter sit Navn som Endossent paa en Veksel mod at erholde 
en lignende Tjeneste &a Vekseleierens Side, svækker dermed 
dennes Evne til at betale netop lige saa meget, som han styr- 
ker Vekselens Sikkerhed ved sit Endossement, og den, der 
gjør det til en Forretning at optræde som Mellemmand ved at 
endossere Veksler til Anbringelse i Banken, bUver, for at den 
sædvanlige Betaling derfor skal kunne erstatte Arbeidet og 
Besikoen, nødt til at staa som Garant for betydelige Summer. 

Men jo større Forretningen bliver, desto vanskeligere vil 
det være for Banken at fare den fornødne Kontrol med, at 
Garantien ikke gaar ud over de Midler, som ligge til Grund 
for den. Det er let tænkeligt, at Mellemmanden, t. Eks. et 
stort Bankhus, anvender sin Kapital paa en ganske anden Kant 
og besøi^r sin Diskonteringsforretning vsasentlig ved sin Kre- 
dit hos Banken. Under kritiske Tider kunde det da hænde, 
at Banken vilde finde, at den Garanti, som den havde mod- 
taget i det tredie Navn paa Vekslerne, var mindre værd, end 
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om den selv havde kunnet udyælge de bedste af de til Dis- 
kontering firembudte Papirer med kun to Nayne. 

Hertil kommer, at det private Bankierhus, som gjer det 
til en Forretning at rediskontere i Banken, lettere kan se sig 
forledet til for Fortjenestens Skyld at antage Veksler, som det 
vel selv tror ville blive betalte, men som dog ikke vilde findes 
gode nok i en offentlig Indretning. 

Det antages derfor, at det er det rigtigste, at den centrale 
Seddelbank i Begelen kun antager Veksler med tre Navne, men 
at det bør staa i dens Magt at diskontere dem, selv om de 
kunne have to Navne, naar de forøvrigt forefindes forretnings- 
mæssige og gode***). 

Et andet vigtigt Spørgsmaal med Hensyn til Diskontering 
af Veksler er deres Løbetid. 

En Veksel paa seks Maaneder kan give samme Sikkerhed 
som en paa en Maaned, men ved den sidste faar Banken saa 
meget snarere igjen Baadighed over dens Beløb til ny Anven- 
delse. Da Intet er vigtigere &r Banken end at dens Midler ere 
saa lidet bundne som mulig, vil derfor Diskonteriugen af Veksler 
med kort Løbetid foretrækkes. Ved flere af de større Banker 
er Løbetiden af de Veksler, som kunne antages til Diskonte- 
ring, feistsat til et Maximum af tre Maaneder, saaledes ved 
Frankrigs Bank og den tydske Beichsbank. 

Den franske Bank sætter under vanskelige Tider Løbetiden 
ned fira 90 til 75, 60 eller endnu færre Dage, eller sætter en 
høiere Diskontosats for de Veksler, der have den længste Løbe- 
tid. Betydningen heraf for Omløbet er forhen afhandlet. 

Løbetidens Længde for Forretniugsveksler er imidlertid 
ikke vilkaarlig, men afhængig af de særegne Forholde i et 
Land, idet den i Almiadelighed vil betinges af den sædvans- 
mæssige Ejredittid paa solgte Varer, hvilken igjen beror paa 
den Tid, hvori de sædvanligvis kunne ventes omsatte. Naar 
Banken skal gjøre Omsætningen sin folde Nytte, maa derfor 
de fornødne Hensyn tages tU saadanne Forhold, og man kan 
neppe opstille nogen almengyldig Bestemmelse for Vekslernes 
Løbetid indenfor et vist Tidsrum. Hvad Banken maa iagttage, 
er at søge saa meget som mulig at sikre sig, at dens Sedler 
regelmæssig faldende sit Kredsløb, og at dette ikke bliver 


*) Den væsentligste Indvending herimod er, at enkelte Bigmænd muli- 
gens vilde kunne erholde en ntilbørlig Begunstigelse fra Bankens Side 
til Skade for andre fuldkommen solvente. Men herimod vilde den 
offentlige Mening gjøre den stærkeste Indsigdse* 
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længere end nødvendigt. Ejræver Forholdene, at langsigtige 
Veksler ogsaa maa antages, bør dette ikke formenes. Kun ' 
skulde der af Hensyn til de Forandringer paa Pengemarkedet, 
som kunne indtræde under en længere Løbetid, kunne sættes en 
høiere Diskonto for de langsigtige end for de snart forfaldende 
Veksler. 

Angaænde Vekslernes Størrelse vil det være vanskeligt at 
opstille nogen Ghrændse for det høieste Beløb, paa hvilket en 
Veksel kan lyde for at blive diskonteret. Bankens Midler og 
dens egen Interesse ville her være bestenmiénde. Om man 
end kunde tænke sig, at Banken til Fordel for en enkelt Per- 
son eller et privat Bankhus kunde udfare en overordentlig 
Diskontering, der vel gav den fold Sikkerhed, men dog for en 
Tid lammede dens Evne til at være Almenheden til Tjeneste, 
vilde Frygten for den almindelige Misbilligelse heraf rimeligvis 
virke kraftigere end en Lovbestemmelse, der, naar Grændsen 
ikke sattes altfor lav, ved at benyttes saa vidt, som dens Bog- 
stav tillod, vilde medfare lignende Følger. 

For de mindste Vekselbeløb, som kunne antages, vil det 
derimod være nyttigt, at der &stsættes Bestemmelser. Ikke 
fordi det jo kunde indiømmes Bankstyrelsen Adgang til i saa 
Henseende at gaa saa langt ned, som den vilde, men for ved 
at fastsætte visse lave Beløb at bevæge den dertil. Det er i 
to Henseender nyttigt, at Banken antager smaa Veksler. For 
det farste kommer den herved den udstrakte Forretning, der 
foregaar i mindre Handler, til betydelig Hjælp, og dernæst fisiar 
den ogsaa sin Besiko udbredt over et større Bum. Selvfølgelig 
vil der ved Antagelsen af smaa Veksler ofte være vanskeligt 
at bedømme deres Sikkerhed, og i saa Tilfælde vil da en Mel" 
lemkomst af rediskonterende Bankhuse, saaledes som i Frank- 
rige, kunne gjøre Nytte. Ved Frankrigs Bank blev i Paris i 
1846 diskonteret 926,390 Handelspapirer, hvoraf 185,275 paa 
199 Francs og derunder og 453,249 paa Summer fra 200 til 
999 Francs*). 

Norges Bank diskonterer ikke for mindre Beløb end 100 
Spd. -400 Kroner (Bankconv. § 29). Sveriges Riksbank har 
derimod intet Baand paa sig i Henseende til Vekslernes Stør- 
relse. 


♦) Rydqvist, Om Banky&sendets utvekl. p. 172. Over to Tredieparter 
af Yekseldiskonteringen var altsaa for Beløb af mindre end 715 Kr. 
og omtrent en Femtepart for mindre Beløb end 143 Kroner. 
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Hvor langt de skandinaviske Banker praktisk gaa ned, 
kan ikke sees af Beretningerne om Bankernes Virksomhed. 

Foruden Veksler ere ogsaa snart forMdende Bentekuponger 
af Statsobligationer, Kommuneobligationer og lignende Papirer 
Gjenstande for Diskontering. Principmæssig er der intet at 
indvende mod, at denne Forretning ogsaa drives af Seddel- 
banken, da saadanne Kuponger af gode Obligationer kunne 
være lige saa sikre og Have lige saa kort Løbetid som Veksler. 
Der er dog den indre Forskjel mellem saadanne Papirer og 
Veksler, at de første betegne Muligheden af en tidligere Ny- 
delse af Benten af en anvendt Kapital, og de sidste Muligheden 
af en ny Anvendelse af selve Kapitalen. Baade af denne 
Grund og fordi Kupongeme, hvis Størrelse i Almindelighed er 
forholdsvis liden, lettere viUe kiume anvendes som Betalings** 
midler, om det skulde være nødvendigt, og derfor ikke udfordre 
at ombyttes med Sedler, er der mindre Grund for Seddelbanken 
til her at optræde som Mellemmand, især hvor der ere andre 
Kreditanstalter, som befatte sig med denne Forretning. 
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VI. 

Bankens direkte Udiaansvirksomhed, Hyiiotbeklaan, Lombard- 
laan, Laan paa Terminer, aktive Kontokurranter, 

Blankokredit. 

Direkte Udlaan med eller uden Pant. — Udlaan mod Hypothek, ikke 
egnet for Seddelbanken. — Derimod kunne Lombardlaan være berettigede- 

— Lombardlaans nationaløkonomiske Betydning. — Den prenssiske Bank. 

— Den svenske Kigsbanks Laan paa yågfbrda Effekter. — Lombardlaan 
paa Dokumenter, der repræsentere Varer, Oplagsbeviser og Konnosse- 
menter. — Lombardlaan paa -snart forfaldende Værdipapirer, som Supple- 
ment til Diskonteringsyirksombeden. — Lombardlaan paa Statspapirer og 
Aktier. — Den svenske og den tydske Kigsbanks Bestemmelser herom. 

— Praktiske Ulemper ved en saadan Belaaning. — Udlaan mod personlig^ 
Sikkerhed. — Vekselobligationer ved Norges Bank* — Terminlaan ved 
den svenske Bigsbank. — Kreditivlaan. — Bankerne i Skotland. — For- 
bindelse af den aktive og den passive Eontoknrant« — Anvisningssy- 
stemet. — Kreditivforretningen ved de svenske Banker. — Blankokredit«. 

Ved Siden af Diskontering be&tter Banken sig ogaaa med 
at give direkte Udlaan med eller uden Pant. 

Som tidligere omhandlet er Udlaan mod Pant i fastEien* 
dom en Forretning, der er mindre egnet for Seddelbanken. 

Derimod vil Udlaan mod haand&at Pant, den saakaldte 
Lombardforretning (Lombardlaan) kunne være berettiget og 
gjøre Nytte. 

Naar en Seddelbanks Lombardforretning skal være til 
Støtte for Landets produktive Omsætning, udelukkes for det 
Første hele den Art af Pantelaansvirksombed, som kun skal 
tjene til at afhjælpe Trangen til Forbrugsmidler, og som be- 
sørges af egne Indretninger, Assistenshuse og af private Pante- 
laanere. 
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Bankens Lombardyirksoxnhed indskrænker sig til Udlaan 
mod Pant i ædle Metaller, Handelsvarer og Værdipapirer, 
hyorved det gjælder som en Hovedgmndsætning, at Beoiken 
har alene at betragte Pantets virkelige Værdi uden Hensyn 
til Laantagerens større eller mindre Vederhæftiglied. 

Endvidere maa Banken ved denne Laanevirksomlied ligesaa 
vel som ved sine Udlaan i Almindelighed have for Øie, at den 
inden en rimelig Tid igjen kan se den ndlaante Kapital at 
vende tilbage igjen. Lombardlaan bør derfor ikke gjøres uden 
paa' korte Terminer, eller med Bet til Opsigelse med en kort 
Prist. 

Fra den nationaløkonomiske Side betragtet, ligger Ghnmd- 
forskjellen mellem Lombardlaan paa Varer og Diskontering af 
Veksler i, at det første sker for at udsætte Omsætningen, det 
sidste for at paaskynde den. Heri ligger den væsentligste 
Betænkelighed mod at tilstede Seddelbanken at give saadanne 
Laan. Naar den diskonterer Veksler, der ere Udtryk for en 
foregaat Omsætning, bringer den baade den i de omsatte Varer 
liggende Kapital igjen tilbage til Sælgeren til ny Anvendelse, 
hvilket er Bankens Hovedøiemed, og sikrer sig tillige, at det 
til det ny Laan udgivne Seddelbeløb igjen snart vil blive ind- 
betalt, hvilket er Betingelsen for dens Virksomhed som Bank. 
Men, naar den giver Laan paa Handelsvarer, indrømmer den 
en Udsættelse med at omsætte dem, idet den, uagtet dette 
ikke er skeet, giver deres Eier Leilighed til paany at brage 
den Kapital, som han venter at &a ind for de pantsatte Varer, 
naar de ere blevne solgte. Sker ikke dette inden den Tid, 
som er paaregnet, vil Banken faa et nyt Krav paa Forskud 
til den endda ikke foregaaede Omsætning, eller, hvis den negter 
dette, fremtvinge en Omsætning af de pantsatte Varer, som 
under en saadan Tvang maa formodes at ville blive den mindst 
fordelagtige for Eieren. 

Det vil indsees, at det kan medfare ganske forskjellige 
Følger for Omsætningen, om Banken anvender den ene eUer 
den anden af disse Maader til sine Udlaan. 

Under en Spekulationsperiode, idet alle Priser gaa op, og 
Spekulanterne gjeme gjøre Lidkjøb, men nødig sælge, i Haab 
om at Priserne fremdeles skulle stige, vil Banken ved at ind*- 
rømme Lombardlaan, kunne holde en unaturlig Spekulation 
oppe og derved hjælpe til at drive Priserne i Veiret. 

Paa den anden Side vil den ved absolut at negte Lom<> 

14» 
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baxdlaan i visse Tilfælde unddrage Handelen en Understøttelse, 
som den paa en retmæssig og naturlig Maade kunde yde den. 

Naar farst en Krise er udbrudt, kan det saaledes være 
THIældet, at den større Handelsomsætning en kort Tid. ganske 
standser, og en forsigtig Belaaning af Varer kan da være be- 
rettiget. Endnu mere vil dette dog være Tilfældet under for 
enkelte Lande særegne Forbold, naar visse Baaprodukter, der 
godt kunne opbevares, i Almindeligbed sælges paa bestemte 
Terminer, som ved Markeder o. 1. 

Her kan Lombardlaan paa saadanne Varer tjene tiT at 
regulere Priserne overensstemmende med den naturlige Følge 
af Efterspørgsel og Tilbud, ved paa den ene Side at give Kjø- 
beme Midler til at kjøbe og paa den anden Side Sælgerne 
Midler til at undgaa at tage mod enhver tilbuden Pris. Den 
preussiske Bank havde med Hensyn til Uldhandelen indrettet 
sig saaledes : Den modtog ved sin Afdeling i Breslau Uld paa 
Lombardlaan, og udleverede den senere ved sin Afdeling i 
Aachen til Klædefabrikanten, der saaledes ikke behøvede at 
betale Ulden, fer han havde Brug for den i sin Fabrik. 

Ved Norges Bank og Danmarks Nationalbank ere Vare- 
lombardlaan tilladte, men det synes af Bankregnskabeme, som 
om de i den senere Tid ere ophørte at gives. 

I Sverige har Varelombardlaan en vis Vigtighed, idet 
Biksbanken fira gammel Tid af driver en Lombardforretning 
mod Pant i Metaller af svensk Tilvirkning (Begl. 2. Mai 1876 
§ 30). Denne, der ikke er ubetydelig (den udgjorde i 1875 
6,6 Mill. Kroner), er til ikke Uden Støtte for Bergværks- 
driffcen. 

Under enhver Omstændighed maa (naar undtages for ædle 
Metallers Vedkommende) Lombardlaanenes Størrelse staa be- 
tydeligt under de pantsatte Varers øieblikkelige Salgspris 
(Sveriges Biksbank udlaaner saaledes i det høieste til Fjerdeparten 
af Pantets Salgsværdi), hvorhos Banken maa sikre sig lovlig 
Adgang til snarest mulig Salg af Pantet, hvis Laanet ikke 
indfries i rette Tid. 

Lombardlaan paa ædle Metaller, Guld og Sølv i Barrer 
eller fremmede Mynter yde i og for sig den størst mulige 
Sikkerhed og kan for Laantageren være af Betydning, naar 
han ønsker at beholde' sit Barremetal eller sine Mynter til Ud- 
fersel uden farst at lade dem ompræge. I vort Land og i de 
skandinaviske Lande i det Hele har dog denne Forretning 
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liden Udstrækning, idet den egentlige Handel med ædle Me- 
taller ikke foregaar her. 

Lombardlaan paa forarbeidet ædelt Metal vil i Almindelig- 
hed kun fordres til Tilfredsstillelse af Trang til Forbrugsmidler 
og bør derfor i Begelen ikke gives af Seddelbanken, men af 
andre Indretninger, som særlig befatte sig med saadanne Laan. 

Med Hensjrn til Arten af de Handelsvarer, paa hvilke der 
kan gives Laan, maa der tages Hensyn til, om de taale Op- 
bevaring og om deres Pris i særegen Grrad er afhængig af 
Konjunkturerne. Varer, som kunne bedærves alene ved at 
henligge, kan Banken saaledes ikke antage, og heller ikke saa- 
danne, hvis Pris inden Laanets Forfaldstid kan tænkes at ville 
imdergaa betydelige Forandringer. 

Ved Siden af Varelombard, og almindeligvis henregnet til 
denne, staar Udlaan mod Pant i Dokumenter, der repræsentere 
Varer, og hvis retmæssige Besiddelse giver Adgang til at 
træffe Forfiaininger over dem, nemlig Oplagsbeviser (i England 
Dock warrants) fira offentlige Oplag, Dokker og lignende Ind- 
retninger, samt Konnossementer. Det første Slags Sikkerhed, 
der træder i Stedet for den under tilstrækkeligt Tilsyn værende 
Vare, tilstedes nu oftere ved Seddelbankerne, saaledes ved den 
svenske Bigsbank. Konnossementer medføre derimod en Besiko 
i Tilfælde af Fallit eller Havari, som vil gjøre det mindre 
hensigtsmæssigt for en Bank, der ikke netop er indrettet paa 
en saadan Forretning, at antage dem. 

Lombardudlaaa paa Værdipapirer kunne undertiden være 
hensigtsmæssige som et Supplement til Diskonteringsvirksom- 
heden. — Dette vil navnlig være Tilfældet, naar Banken ud- 
laaner paa Papirer, der enten snart forfalde til Betaling; eller 
paa Veksler, der have en længere Løbetid end den, paa hvilken 
Banken diskonterer, paa Sparebankbøger, hvis Kapital først 
efter en vis Opsigelsestid kan erholdes udbetalt, o. 1. 

I andre Tilfælde, hvor der er Spørgsmaal om Udlaan paa 
Papirer, hvis Forfaldstid falder i en ubestemmelig Fremtid, 
saasom forskjellige Statsobligationer eller saadanne, som ikke 
repræsentere et Tilgodehavende, men en Eiendom, saasom Aktier, 
kunne de virke i to forskjellige Betninger, enten til at under- 
støtte Aktiejobberiet i en Spekulationsperiode eller til under 
kritiske Tider at frigjøre en uforsigtig bundet Kapital. 

I første Tilfælde vil Lombardlaan &a Seddelbankers Side 
være forkastelig af Hensyn til dens Formaal at gribe ordnende 
ind i Pengeomløfbet, medens det i sidste Tilfælde af samme 
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Ghrond har sin Berettigelse. Der lader sig imidlertid vanskelig 
opstille ydre Kjendetegn til Afgjerelse sfy hyordan Forholdet 
er. I Lande med et udviklet Børsliy, som t. Eks. er Tilfældet 
i Danmark og tildels i Sverige, vil vel Bankstjrrelsen med 
nogenlunde Lethed kunne have en rigtig Dom herom. I Norge, 
hvor Børsspekulation i Værdipapirer saagodtsom ikke finder 
Sted, og hvor Kjøb og Salg paa Tid ere næsten ukjendte, er 
Spørgsmaalet for Tiden lidet praktisk. Som en Hovedregel 
kan det opstilles, at egentlige Spekulationspapirer, der gaa i 
Handelen til stærkt vekslende Kurser, og navnlig Aktier i 
industrielle Foretagender ikke ber antages, medens en efter 
Omstændighederne afpasset mindre Belaaning af gode Stats- 
papirer og lignende Effekter, ogsaa indenlandske, kan tilstedes. 

Kun maa det altid fastholdes, at Banken ikke ved saa- 
danne Laan maa indskrænke sin Evne til Diskontering af 
Handelsveksler. I Beglementet for den svenske Bigsbank (§ 29) 
er det tilladt Bankstyrelsen at give Laan mod Pant i « Aktier, 
pubUka eller andra Hypotheker», som den maatte finde give 
fcdd Sikkerhed for Laanet. Hovedvegten er her lagt paa 
Sikkerheden, idet Bankstyrelsen, naar denne er tilstede, har 
fri Baadighed til at antage hvilkesomhelst Papirer. Den tydske 
Beichsbank har i saa Henseende indskrænkende Bestenmielser, 
idet Lombardlaan (Bkg. § 13) alene maa tilstaaes paa Gjælds- 
beviser, der lyde paa Ihændehaveren og ere udstedte af Staten 
eller kommunale Korporationer, eller hvis Benter ere garan- 
terede af Staten, samt paa fuldt indbetalte Obligationer og 
Aktier i Jernbaner, der ere i Drift, og paa Obligationer i de 
under Statens Opsigt staaende Hypothek- og Grrundkredit- 
anstalter, til i det høieste tre Fjerdedele af deres Kursværdi. 
Herved er udelukket alle Aktier og Obligationer i industrielle 
og Handels-Foretagender. Da saadanne Papirer i den senere 
Tid især have været benjrttede til Børsspekulationer, er der al 
Gnmd for Seddelbanken til at afholde sig firaLidblanden deri, 
saa meget mere, som deres Værdi er afhængig af, om det Fore- 
tagende, som ligger tilGrrund for dem, gaar heldigt eller ikke, 
og saaledes ikke kan beregnes.*^) 

Praktisk vil der lettelig være forbundet en Ulempe for 
den rigtige Bankvirksomhed ved Lombardlaan paa Værdipapirer, 
nemlig at de ville blive fornyede ved Forfaldstiden, og saaledes 


*) Dr. A« Schftfle: Der <grosse Bdrsenkrach* des Jahres 1878. Tdb. 
Zeitsclu 1874, 1ste Hefte. 
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giye Anledning til, at Laantagøren kaa firigjøre en i Virkelig- 
heden iast Kapital til Anvendelse for sig, medens Bankens 
Kapital er den, som bliver bundet. Den stadige Tilbagevenden 
af Banksedleme vil i saa Fald ikke finde Sted, og Laantageren 
faar Adgang til en Benyttelse af Bankens Kredit, som ikke 
ligger i dens Hensigt. Hvis en saadan Fornyelse bliver Begel, 
er det saa m^get vanskeligere for Banken at afbryde den 
pludselig, naar Laantageren paa Ghnind af en formodet stiltiende 
Overenskomst ikke er forberedt paa Laanets Tilbagebetaling, 
men har anvendt sine Midler paa andre EAnter. Banken bør 
derfor gjare sig til Bpgel at behandle saadanne Lombardlaan 
])aa sanmie Maade som sine øvrige Udlaan, og kun indvilge i 
Fornyelser paa ny Betingelser, som t. Eks. mod Afbetaling af 
Afdrag paa den ældre Forpligtelse, eller mod at det ældre Laan 
først helt indfries, for at Laantageren ikke skal ledes til at 
tro, at han kan være sikret en stadig disponibel Kapital ved 
sit Lombardlaan. 

Foruden mod Pant kan Banken ogsaa give direkte Udlaan 
mod personlig Sikkerhed. 

Deime Laanevirksomhed kan finde Sted under forskjellige 
Former, der mere eUer mindre give Banken Anledning til efter 
Omstændighederne at inddrage saadanne Laan. Forsaavidt de 
gives paa en vis kort Tid, der ikke overstiger den ahnindelige 
Løbetid for diskonterede Veksler, kunne de med Hensyn til 
Laanebeløbets regelmæssige Tilbagevenden stilles i Kategori 
med disse dog med den Forskjel, som følger af den svagere 
Adgang til Tvangsmidler mod den uefterrettelige Skyldner. 
Saadanne Laan ville oftere ikke have sit Udspring af fald- 
byrdede Omsætninger, men søges som Erstatningsmiddel for en 
manglende Kapital og være rene Accomodationspapirer. Dette 
sidste gjælder endnu mere om Udlaan, der gives paa længere 
Tid mod Afbetaling efterhaanden i visse Terminer, saaledes 
Qom det er Tilfældet med de saakaldte Yekselpbligationer, 
Gjældsbeviser, der ligesom Veksler forsynes med solidarisk 
Endossement, og qpm i Norge ere meget almindelige, medens 
de i Danmark praktisk ere* komne af Brug. Afbetalingstiden 
er ved disse i Regelen i 10 Terminer paa fixe Maaneder, hvor- 
hos der paa Andragende som oftest tilstaaes Fritagelse for Af- 
drag enkelte Gange, saaledes at deres Løbetid gjennemsnitUg 
bliver længere. Uagtet Laantageme ikke kunne tvinge sig til en 
saadan Henstand, idet ethvert Dokument indeholder, at det i sin 
Helhed er forfaldent ved Terminens Udkb, er det dog en stil- 
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tiende Foradsætning at Fornyelse kan ske, og det vilde derfor 
neppe lade sig gjøre for Banken, i nogen større Udstrækning 
pludselig at inddrage Beløbet, da Laantageme vilde være aldeles 
uforberedte herpaa, og Banken selv ved at løsrive sig fra den 
antagne Foradsætning, om at Laanene kunne fornyes, vilde 
give tilkjende, at dens Stilling var saadan, at den ikke paa 
anden Maade kunde beskytte sig, en Fremgangsmaade, der 
vilde ryste dens Kredit og udsætte den for Følgerne af en 
Panik. 

Den svenske Bigsbank udlaaner paa Afbetaling mod G-jælds- 
bevis, betalbart i Terminer paa seks Maaneder, hver Q-ang med 
en Femtedel (Begl. § 32). Løbetiden er saaledes baade lov- 
bestemt og kortere end ved de norske Vekselobligationer. 

Dels paa Grund af den lange Løbetid dels paa G-rund af 
den almindelige Oprindelse til denne Art Laan, bør de i det 
Hele Helst henvises til andre Bankindretninger, hvis Forretmng er 
anlagt paa at tilfredsstille saadanne Krav, navnlig til de nu 
saa almindelige Sparebanker. Hvor de, saaledes som hos os, 
dog have faat Lidpas i Banken, vilde det dog neppe være 
rigtigt pludseligt at ophøre med dem, idet enhver hurtig For- 
andring i de tilvante Ejreditforhold vilde kunne medfere Følger 
i en vid Udstrækning, som ikke let kunne beregnes. Naar der er 
tilstrækkelig ledig Kapital til Anvendelse hos Banken, vil den 
derfor efter Omstændighederne kunne anvende en Del af den- 
til Udlaan paa Terminer. Kun maa den altid have for Øie, 
at denne Del ikke kan påaregnes til Dækning, hverken af dens 
Seddelgjæld eller Foliomidler. Det Belerb, som den anvender 
til saadanne Udlaan, maa derfor altid holdes indenfor Grændsen 
af det mindst tænkelige Seddelomløb, og bør forøvrigt aldrig 
ske til Fortrængsel for den paa Handelsomsætningen grundede 
Diskontering af Veksler. 

En anden Art af Udlaansvirksomhed er Laan paa løbende 
Regning, Kontokurantlaan, Kreditivlaan. Denne Art af Bankt 
virksomhed er især udviklet i Skotland, hvor den har været af 
stor Betydning til at indskrænke Brugen fé rede Penge og til 
at lade en rigtig Opfatning af Bankvæsenet trænge igjennem. 
Idet Banken giver sine Kunder Adgang til, ved at indrømme 
dem en saakaldet Kassekredit, at anvise kontante Udbetalinger 
paa sig, befrier den dem fra Nødvendigheden af altid at have 
en ubenyttet Sum i rede Penge liggende til Brug ved indtræf- 
fende Tilfælder. Paa samme Tid faar den, ved at modtage 
det forskudte. Beløb tilbage i mindre Summer, eftersom Laan- 
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tageren selv faar dem ind, en stadig Tilbagestrømning af sine 
TJdlaan, som nnder en ordnet Forretning vil foregaa med en 
vis Regelmæssighed, der ikke vil tillade store og voldsomme 
Forandringer i dens Ejissebelioldning. Da de Banker, som 
drive denne Del af Udlaansvirksomlieden, ville se paa, at der 
snart og jevnt sker Indbetalinger paa de ben3rttede Kassekredit- 
kontoer, faa de Anledning til et Blik paa Laantagemes For- 
retning, som sætter dem i Stand til med større Sikkerhed at 
bedemme, om hvorvidt der bør indskrænkes eller kan fortsættes 
med den indrømmede Kredit. 

Hvis Banken sætter denne Slags Laan i Forbindelse med 
sin Depositovirksomhed, idet den overfører den indrømmede 
Kassekredit paa Vedkommendes Deposito-(Foliokonto) for at 
knnne disponeres af Ejredithaveren ved at han anviser paa 
denne, vil en Del af de saaledes disponerede Midler, endnu en 
Gtmg kunne anvendes af Banken til nye XJdlaan, idet den har 
sine Depositomidler til fri Raadighed og kun er ansvarUg for, 
at de altid paa Forlangende kunne erholdes udbetalte. Forhol- 
det bliver i saa Henseende i Formen det samme, som naar 
Banken diskonterer en Veksel og det for denne udbetalte Be- 
løb derpaa indsættes paa Vekseleierens Folium. Banken har 
ogsaa da anvendt en Del af sine Midler som et Forskud, men 
faat dem tilbage til midlertidig Disposition, og den bliver, naar 
den laaner dem ud igjen, paa en Grang Debitor for de udbe- 
talte Sedler og for de indsatte Depositomidler. Naar Bank- 
omsætningen regelmæssig foregaar paa denne Maade og Bank- 
laanene af den ene eller den anden Art stadig indsættes paa 
Laantagerens Folium og af ham igjen anvendes ved Anvisnin- 
ger, ville saadanne for en stor Del træde i Stedet for Bank- 
sedler og indskrænke Anvendelsen af dem. Dette er i væsentiig 
Grad Tilfældet i Storbritannien og Irland, især ved de skotske 
Banker, hvor Afgjørelsen af en stor Mængde Betalinger fore- 
gaar ved Anvisninger, saakaldte Cheques, paa Banken, der 
hyppig kan afgjøre disse blot ved en Overførsel fra den ene 
tfl den anden Foliohavers Konto.*) 

Det er tydeligt, at en saadan Udvikling af Kreditens An- 
vendelse med Banken som Mellemmand kan være til stort 
Gravn for Omsætningen i det hele, tillader en betydelig Bespa- 

*} (I 1874 havde de skotske Banker saaledes Sedler i Omløb 6,63, 
Accepter 5,12, og Deposita 78,40 Mill. Lstr., og herimod somAktiva, 
fomden metallisk Kasse og Statspapirer, i diskonterede Veksler og 
Forskud 74,6 Milh Lstr.) 
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relse af ædelt Metal til dette Brug, og virker til, at Kapitalen 
bliver saa lidet som mulig henliggende ubrugt Men det til- 
tiænger dog Overveielse, om det for en Seddelbank ikke kan 
medfare Fare at anvende Systemet i sin fulde Udstrækning. 

Naar Seddelbanken modtager indsatte Deposita til Forrent- 
ning og derfor er nødt til at anvende dem, foor den derved en For- 
pligtelse paa sig udenfor den, som flyder af dens Seddelud- 
givelse. 

Denne bliver tilsyneladende den samme, om Depositomid- 
leme indsættes af Bankens paa Kassekredit givne Forskud. 
Men i Virkeligheden er der en indre ikke uvæsentlig Forskjel. 
Den, som faar diskonteret en Veksel, modtager et anticiperet 
Udbytte af en foregaat Omsætning, idet Barben som Mellem- 
mand midlertidig overtager Kjøberens Forpligtelse til Sælgeren. 
Herved er alene et Omløbsmiddel (den diskonterede Veksel) 
ombyttet med et andet (Banksedleme), og Omløbsmidlets Mængde 
er ikke bleven større. Naar de for de diskonterede Veksler 
udgivne Sedler anvendes til midlertidig Opbevaring ved at ind- 
sættes paa Folium i Banken, vil dennes Virkemidler derved 
kun være forøgede paa den naturlige Maade, som ligger til 
Gfrund for Bankvæsenet, der stræber til at bevirke, at en saa 
liden Del af E^apitalen som mulig bliver henliggende ledig. 

Naar derimod en Kassekredit er indrømmet, er dette et 
Forskud paa en Omsætning, som skal gjøres i Fremtiden, og 
der er da ved Baiikkrediten frembragt en Forøgelse i Omløbs- 
midlets Mængde, der svarer til BeLørbet af den indvilgede Kredit. 
Saalænge denne Sum alene staar til Disposition for Kredit- 
haveren, vil den ikke konune til Anvendelse, forinden han 
selv har Brug for den. Men naar den overfares paa hans Folio- 
konto i Banken, bliver den samtidig disponibel for denne, hvis 
Kredit saaledes kommer til Anvendelse to Gunge paa et og 
samme Ghrundlag. 

EfHiersom Bankens Bet til Seddeludgivelse er mere eUer 
mindre fri, vil den da, naar en større Formindskelse af dens 
Foliomidler finder Sted, efterat dens Udlaan saaledes ere ud- 
videde, kunne blive nødt til enten en for stærk Seddeludgivelse 
eller til en Inddragning, som kunde været undgaat. 

Forsaavidt Banken ikke forrenter Foliomidler, bliver den 
friere i sin Bestemmelse af deres Anvendelse og vil i saa Fald 
kunne træffe Forføininger til, at de paa Kassekredit indestaænde 
Foliomidler ikke blive anvendte videre. 

Ved at holde Kontoen for Laan i Lørbende Begning (Ban- 
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kens aktive Kontokurant) adskilt fira Bepositokontoen, forøges 
ikke Bankens Depositomidler, idet den indvilgede Elassekredit 
da kun vil blive optaget, eftersom den behøves, uden at give et 
Tillæg tQ Bankens disponible Midler. Da Betaling af Bente 
for Kassekredit selv£arlgelig i ethvert Tilfælde er større end den 
Rente, som Banken giver af indsatte Depositomidler, vil det 
nemlig ikke lønne sig at hæve de bevilgede Kreditbeløb for at 
indsætte dem som Deposita. 

Hverken Noiges Bank eller den danske Nationalbank give 
Laan paa løbende Begning. 

I Sverige er denne Art Bankforretning derimod meget ud- 
viklet. 

Efter Beglem. for Biksbanken af 2den Mai 1876 § 31 be- 
vilges Kassakreditiv for en Tid af høist et Aar mod Sikkerhed, 
som bestemmes af Bankstyrelsen. Foruden til visse offentlige 
Indretninger, Biksgaldskontoret, Jernkontoret, autoriserede Spa- 
rebanker og lovlige Aktiebolag, hvoriblandt ogsaa Privatbanker 
med Bet til Seddeludstedelse, kan Kassakreditiv ogsaa bevilges 
enkelte Personer. 

Biksg&ldskontoret har lovlig Bet til at benytte sig af et 
Kreditiv paa 1500000 Kroner. Forøvrigt bestemmes Krediti- 
vets Størrelse af Bankstyrelsen og fares paa egen Begning 
blandt Bankens Aktiva. Bigsgjælds- og Jernkontoret ere fri- 
tagne for at stille Sikkerhed for det bevilgede Kreditiv. Alle 
andre maa derimod stille saadan Sikkerhed, som af Banksty- 
relsen findes antagelig. 

Bigsbanken havde ved Begjmdelsen af 1875 udestaaende 
i Millioner Kroner for: 

Diskonterede Laan paa Lombard paa Laan med Elassa- 
Veksler. løb. Eorskr. vågf. Effekter. Omsætningsr.*) kreditiv. 

8,457 15,050 3,369 5,694 7,915 

Sveriges Privatbanker med Seddeludgivningsret driye lige- 
ledes Kreditivrerelsen i stor Udstrækning. 

De enskilda Banker med Seddeludgivniogsret havde den 
31te October 1876 udestaaende: 

Por diskon- For Lom- ^ Hypothek i Laan mod Kassakre- 
terede Veksler, bardlaan«, fast JSiendom. Borgen. ditiv. 

75,910 38,979 18,320 3,780 60,812. 

Millioner Kroner. 


*) efter det tidligere Bankreglement. Ku forandret til Laan paa 
Afbetaling til bestemte Tider. 
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De optagne Kassakreditiver adgjorde saaledes tilsammen 
omtrent 19Procent af disse Bankers samtlige AktLya(326,935,144§§ 
Bjroner). Og dog vare de ikke optagne for mere end henved 
to Trediedele af de bevilgede Beløb (95,527). 

Det, som udgjar Grundlaget for det Bankmæssige ved 
Kassakreditiver, er, at den saaledes givne Kredit kun benyttes 
til at afhjælpe en forbigaaende Trang til Betalingsmidler, som 
Kredithaveren kan vente snart efter igjen at &a ind, saaledes 
at Ind- og Udbetalinger paa denne Konto kan foregaa i en 
regelmæssig Strøm og Banken derved med nogenlande Sikker- 
hed beregne, hvormeget af sine Midler den kan anvende paa 
denne Del af sin Forretning. Det er en stor Fordel for Kredit- 
haveren, at han undgaar at hæve og forrente flere Penge paa 
sit Kreditiv, end han netop behøver, og at han til enhver Tid 
kan betale dem tilbage igjen i smaa Snmmer og eftersom det 
falder ham beleiligt, og for Banken vil en Kissakredit, som 
meddeles med fornøden Forsigtighed, og med hvis Anvendelse 
der kan &res god Opsigt, ikke medfare større Resiko for Tab 
end nogen af dens andre Forretninger. 

Trods dette er der dog formentlig overveiende Grund for 
en central Seddelbank til helst ikke at be&tte sig med denne 
Slags Forretninger. 

For det farste er det nemlig ingen Nødvendighed i, at den 
udfører denne Del af Bankvæsenet i Lande, hvor dette er 
kommet til en vis Grad af Udvikling, da den der hellere kan 
overtages af de egentlige Kreditbanker, hvis Tilgang paa Mid- 
ler ere beregnede paa denne Slags Aktiva, og som lettere 
kunne kontrollere sine Kunder. 

Det maa dernæst med Hensyn til Banksedleme indrømmes, 
at Bankens Tilgodehavende paa Kontokurantregning efter Kassa- 
kreditiv ikke kan paaregnes i kritiske Tider at ville vende 
tilbage med den Begelmæssighed som ellers, og at de derfor 
under saadanne Omstændigheder ikke udgjøre noget hensigts- 
mæssigt Middel til Dækning af dens Seddelgjæld. Tvertimod 
ville bevilgede E[assakreditiver kunne binde Bankens Hænder 
i en betænkelig Grad og hindre den fra en fornuftig Regulering 
af Pengeomløbet for det hele Land. 

Kassakreditiver ere udelukkede &a de større europæiske 
Centralseddelbankers Forretningskreds. Det er ogsaa forbudt 
samtlige tydske Seddelbanker at acceptere Veksler (Bankgesetz 
§ 7), hvilket netop er en af de Maader, paa hvilke det i Sve- 
rige tilladte Kassakreditiv synes at komme til Anvendelse 


221 

(Keglem. 1876, § 31, Mom. 5), dog med udtrykkeligt Forbud 
mod at de transporteres in blanco^ saaledes at de ikke kunne 
komme til at omløbe som egentlige Banksedler til Ihæhde- 
liaveren. En særegen G-rund til at Seddelbankeme yed den 
nye tydske Banklov bleve forbudte at acceptere var, at man 
vilde afskjære dem Adgang til den saakaldte Blankokreditfor- 
retning, hvorved Banken udlaaner sin Kredit ved at acceptere 
Exedithaverens Tratter, mod at han forpligter sig til at sende 
Dækning til deres Forfaldstid. Denne Slags Forretning, der 
lettelig leder til det største Kreditmisbrug gjennem et indbyr- 
des Vekselrytteri mellem forskjellige Blankokredithavere, til 
Dækning af én Blankokredit ved Hjælp af en anden, og som 
har medEert store Ulykker i Handelsverdenen (Krisen i Ham- 
burg 1857), bør ogsaa med B;ette udelukkes fra Seddelbankens 
Virksomhed. 
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